Die Rechte der Aktionare sind durch die Mehrheitsmacht anderer
Aktiondre und eigenniitzig handel ndes Management gefahrdet. Zur
Kontrolle der Unternehmensverwaltung und zur Abwehr
benachteiligender Hauptver samml ungsbeschl Uisse steht jedem
einzelnen Aktionér eine Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage und ein
Verfolgungsrecht gegen Vorstand und Aufsichtsrat zu. Beide
Aktionar sklagearten sind jedoch mit Drittwirkungen ver bunden.
Nachdem mit den Vor schlagen von Baums zum Juristentag das
Problem rauberischer Anfechtungsklagen als gel 6st anzusehen ist,
verbleibt die Gefahr zu geringer Klagetatigkeit, da jeder Aktionar
auf die kostspieligen Kontrollanstrengungen der anderen Aktionare
hofft und somit elgene unterlafdt, mit dem Ergebnis, dal3 kein
Aktionar Klage erhebt. Angesichts dieser Gefahr stellt sich die
Frage, ob die Klager fur ihre drittniitzige Risikotibernahme ein
Entgelt oder eine Prozef3kostenentlastung erhalten sollten. Dieser
Aufsatz stellt die Wirkung der erorterten Gewinn- und
Kostenregel ungen im einzelnen dar und unterbreitet einen
Vorschlag, der sicherstellt, dal3 unbegrtindete Klagen wirtschaftlich
unterdrtickt und aussi chtsreiche Klagen prozef3willige Aktionare
finden werden.
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I. Einleitung: Reform der Aktionarsklagen mit Drittwirkung

Gewinnrechte, Klagerechte und Stimmrechte von Aktionaren bilden den
wesentlichen Teil der Eigentumsrechte an Unternehmen. Ohne Gewinn-, Klage-
und Stimmrechte fir die Eigentiimer konnten Kapitalunternehmen keine
wirksame und kostengtinstige Organisation zur Schaffung von Giitern in einer
arbeitsteiligen Welt sein’. Die Stellung eines Aktionrs ist jedoch wirtschaftlich
durch die Mehrheitsmacht anderer Aktionare und von einem nach eigenen

| nteressengesi chtspunkten handelnden Management gefahrdet?. Der
Hauptversammlung sind daher die grundiegenden Entscheidungen der
Managementkontrolle und der Grundlagen der Unternehmensausrichtung
vorbehalten®. Aus Griinden einer praktikablen Willensbildung werden
Entscheidungen der Hauptversammlung aufgrund von Mehrheiten gefdlt. Dies
bedeutet jedoch auch, dal? die Mehrheit Entscheidungen treffen kann, die auf
eine besondere und unzulé&ssige Benachteiligung der Minderheit hinauslaufen.
Um derartige Beschltisse zu Fall bringen zu kdnnen, steht jedem einzelnen

* Erschienen in: Die Aktiengesellschaft, AG, September 2000, S.396-412.

! Vgl. hierzu T. Baums, Empfiehlt sich eine Neuregelung des aktienrechtlichen Anfechtungs- und
Organhaftungsrechts, insbesondere der Klagemdglichkeiten von Aktionaren?, Gutachten E fir
den 63. Deutschen Juristentag, Beck, 2000, A.l111.; M. Adams, "Eigentum, Kontrolle und
Beschrankte Haftung", Nomos 1991; M. Adams, Hochststimmrechte, Mehrfachstimmrechte und
sonstige wundersame Hindernisse auf dem Markt fir Unternehmenskontrolle”, AG 1990, S. 63 ff.
m. w. N.

2 T. Baums, Gutachten, aaO. A.lll.

3 M. Adams, Hochststimmrechte, Mehrfachstimmrechte und sonstige wundersame Hindernisse
auf dem Markt fir Unternehmenskontrolle”, AG 1990, S. 63 ff. mit weit. Nachweisen. Im
deutschen Recht sind diese Rechte allerdings eingeschrankt fiir den Anwendungsbereich des
Mitbestimmungsgesetzes und der Montanmitbestimmung. Diese filhrt zu rechtlichen
Umwegkonstruktionen, Verlagerungen von Unternehmen und Unternehmensfunktionen in das
mitbestimmungsfreie Ausland, zu erhéhten Finanzierungskosten und einer Schwéachung der
Managementkontrolle, wahrend Vorteile des Systems nicht erkennbar geworden sind, sieht man
von der Verhinderung der Ausplinderung der Unternehmen durch exzessive
Managemententlohnungen nach US-Muster ab.



Aktionar eine Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage zu. Im Bereich der Kontrolle
der Unternehmensverwaltung soll ein Verfolgungsrecht der Minderheit die
Durchsetzung von Schadenersatzanspriichen der Gesellschaft gegen Mitglieder
des Vorstands oder Aufsichtsrates auch dann ermdglichen, wenn diese sich
gegenseitig decken und auch die mdglicherweise an den pflichtwidrigen
Vorgangen beteiligte Mehrheit der Aktionére diese nicht eintreibt®. Der
Umstand, dal3 sich eine rechtswidrig verhaltende Verwaltung der Mdglichkeit
einer Schadensersatzklage von Aktionéren ausgesetzt sieht, entfaltet den Anreiz,
ein derartiges Verhalten zu unterlassen. Ohne eine derartige Klagemdglichkeit
muif3te mit einer erheblichen Verschlechterung der Qualitét von
Unternehmensverwaltungen® und letztlich mit anderen Aufsichtssystemen’ oder
anderen Unternehmensformen gerechnet werden.

Aus wirtschaftswissenschaftlicher Sicht ist es bemerkenswert, dal3 beide
Aktionérsklagearten mit Drittwirkungen verbunden sind. Dies besagt, dal3 ein
Erfolg der Klage nicht nur die Rechtsverhéltnisse zwischen den betelligten
prozessierenden Parteien bertihrt, sondern auch fir und gegen ale anderen
Aktionare wirkt®. So wirkt die erfolgreiche Anfechtung eines rechtswidrigen
Hauptversammlungsbeschlusses fir und gegen alle Aktionére, 8 2481 S. 1
AktG. Das gleiche gilt fir das Verfolgungsrecht der Minderheit gemaid 8 147 111
AktG. Dadort der Schadensersatz der Gesellschaft und nicht lediglich derjenige
der klagenden Aktionéare geltend gemacht wird, dient die Klage den I nteressen
aler und damit auch der nicht klagenden Aktionare. Die genannten
Aktionérsklagesysteme haben daher mit den klassischen Problemen ,, externer
Effekte’ und des , Trittbrettfahrerproblems*® zu kampfen. Grundsétzich sorgt
der Umstand, dal3 ein Gericht Uber den Erfolg der Klage zu entscheiden hat,
dafir, dald sich die sich von ener erfolgreichen Aktionarsklage ergebenden
Drittwirkungen auf , positive externe Effekte* beschranken™.

4T. Baums, Gutachten, aaO. S. 6 und Teil F.

5 Zur Praventionswirkung von Haftungsregeln vgl. M. Adams, Okonomische Analyse der
Verschuldens- und Geféhrdungshaftung, R. v. Decker's/C.F. Miller 1985; A. Shleifer/R. Vishny, A Survey
of Corporate Governance, The Journal of Finance, 1997, 737 ff. Ein empirischer Beweisfir den Bereich
des Strafechts findet sich bei H. Curti, Abschreckung durch Strafe, Gabler, 1999, S. 131 ff.

8 Zum Problem des MiRbrauchs der Klagen und damit der L&hmung der
Unternehmensverwaltungen und der hierzu von Literatur und Rechtsprechung gewéhlten
rechtlichen Schutzfiguren vgl. T. Baums, Gutachten, aaO. F.111.3 und F.1V.4.

7T. Baums, Gutachten, aaO. A.l11.4. sowie Teil B Il .1.d des Gutachtens.

8 T. Baums, Gutachten, aaO. A.l11.3. nennt derartige Klagen ,,Klagen mit Gemeinschaftsbezug*“.
Hier soll der in den Wirtschaftswissenschaften tbliche Begriff der Drittwirkung oder ,,externer
Effekt* benutzt werden.

9 Vgl. hierzu R. S. Pindyck/D. L., Rubinfeld, Microeconomics, MacMillan, New York, NY. 1992

S. 661 ff.; B. Cooter/T. Ulen, Law and Economics, 2. Aufl. 1997, S. 100 ff.; M. Olson, The Logic of
Collective Action, Harvard University Press, Cambridge, MA., 1965.

10 Sicherlich werden auch Félle von der Rechtsprechung fehlerhaft entschieden. Dabei sind
zusprechende Urteile méglich, wo eine Klageabweisung richtig gewesen wéare und eine
Klageabweisung, wo ein stattgebendes Urteil das richtige gewesen ware. Es macht jedoch keinen
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Baums™ hat jedoch nachgewiesen, dal3 einzelne Aktionarsgruppen
erpresserische Klagen zu Lasten der anderen Aktionére erheben kénnen und sich
hierbei namentlich benannte Personengruppen zu Lasten der verklagten
Unternehmen mit Millionenbetragen zu bereichern vermochten. Zur Beseitigung
des Mil3standes rauberischer Aktionarsklagen hat Baums einen tiberzeugenden
rechtspolitischen Vorschlag vorgelegt. So soll nach Baums™ durch eine
Konzentration der Klage beim Prozef3gericht und einer Uberwindung der
Registersperre zusammen mit der Verpflichtung der Veréffentlichung von
Vergleichen sichergestellt werden, dal3 weiterhin Klagen und Vergleiche von
Aktiondren uneingeschrankt maglich sind, Erpressungen und Ausbeutung der
Unternehmen jedoch ausgeschlossen werden.

Der folgende Aufsatz geht davon aus, dal? die Vorschlage des Gutachtens von
Baums zur Uberwindung der als Erpressungsgrundlage dienenden
Registersperre und die Verdffentlichung von Prozef3- und insbesondere
Vergleichsergebnissen bereits in geltendes Recht umgesetzt sind. Rauberische
Aktionéarsklagen sind hiernach sinnlos geworden und werden nicht mehr
erhoben. Damit verbleibt lediglich das Problem sicherzustellen, dal3 die
winschenswerten, zur Kontrolle von Aktiondrsmehrheit und Verwaltung
notwendigen Klagen auch tats&chlich erhoben werden. Angesichts des
bekannten Marktversagens aufgrund des ,,Collective-
Action/Trittbrettfahrerproblems® besteht jedoch die Gefahr, dal’ nicht gentigend
Klagen erhoben werden, da jeder Aktionér auf die Kontrollanstrengungen der
anderen Aktiondre hofft und daher eigene unterl&3t, mit dem Ergebnis, dald kein
Aktionar Klage erheben wird™.

In seinem Gutachten versucht Baums™ die Gefahr einer zu geringen
Klagetatigkeit durch Vorschlage zur Anderung der Kostenregelungen zu |6sen.
So empfiehlt Baums™, da3 bei Abweisung der Anfechtungs- und

Sinn, grundsatzlich anzunehmen, daf’ die Gerichte Fehlurteile fallen. Fir die Analyse der
Wirkungen wird daher davon ausgegangen, daf? die anderen Aktiondre gegen negative externe
Effekte der Klagen aufgrund der Priufung der Gerichte geschitzt sind.

11 T. Baums, Gutachten, Teil V.1.
12 T, Baums, Gutachten, Teil C.VII und Teil F. IV.

13 M. Adams, Héchststimmrechte, Mehrfachstimmrechte und sonstige wundersame Hindernisse
auf dem Markt fir Unternehmenskontrolle”, AG 1990, S. 63 ff. m. w. N.

Es besteht guter Grund fur die Annahme, daR die Zahl der Klagen in Deutschland
zumindest bis in die Mitte der 80er Jahre viel zu gering war. So haben sich die Zustéande in den
deutschen bdrsennotierten Unternehmen erst Anfang der 90er Jahre aufgrund der zunehmenden
Bedeutung auslandischer institutioneller Anleger, der Kapitalmarktférderungsgesetze und der in
der Presse starken Widerhall findenden Anstrengungen von Professor Wenger deutlich zum
Besseren gewendet. Fir die Haufigkeit der Anfechtungsklagen vgl. die Statistik bei T. Baums,
Gutachten, Teil C.11.4. Zieht man die Zahl der rauberischen Aktionarsklagen ab, ist auch die
Klagetatigkeit ab Mitte der 80er Jahre keinesfalls beeindruckend und bewegt sich im Bereich des
Bruchteils eines Promilles pro BeschluRgegenstand.

14 T. Baums, Gutachten, Teil C.VII und Teil F. IV.5.
15 T. Baums, Gutachten, Teil C.VII.



Nichtigkeitsklage abweichend von § 91 ZPO dem Prozef3gericht die Moglichkeit
eingeraumt werden solle, die Kosten nach seinem Ermessen ganz oder teilweise
der beklagten Gesellschaft aufzuerlegen. Bel der Ermessensausiibung solle das
Gericht insbesondere berlicksichtigen, ob die Klage im Zeitpunkt der Erhebung
Aussicht auf Erfolg hatte, ob sie mutwillig oder rechtsmifboréuchlich erhoben
wurde und ob die Klage abzuweisen war, weil der Klager wahrend der kurzen
Anfechtungsfrist den Anfechtungsgrund nicht erkennen und vortragen konnte.
Fir den Bereich der Verfolgungsklagen sieht Baums™ - Ulmer folgend - die
Einflhrung eines Zulassungsverfahrens vor, in dem die Erfolgsaussichten der
beabsichtigten Klage durch das Prozef3gericht summarisch gepriift werden
sollten. Baums empfiehlt dann, den zugelassenen Kl&gern im Unterliegensfall
einen materiell-rechtlichen Erstattungsanspruch gegen die Gesellschaft
einzuraumen, daihnen das Klagezulassungsverfahren hinreichende Aussicht auf
Erfolg signalisiert habe.

Die Vorschldge von Baums und Ulmer kdnnen das Problem der Gefahr zu
geringer Klagetétigkeit nicht 16sen, daihr Vorschlag moglichen Klagern im
besten Falle und durchaus nicht risikofrel Kosten erspart. Wie in dieser Arbeit
gezeigt werden wird, bewirkt die Entbirdung von Kostenrisiken, dal3 das Flihren
von Prozessen wirtschaftlicher wird. Der entscheidende Nachteil der Entlastung
von Prozel3kostenrisiken besteht jedoch darin, dal3 hierdurch in besonderem
Umfang gerade Prozesse mit geringen Erfolgsaussichten wirtschaftlich
vorteilhafter gemacht werden. Dieser Wirkung will Baums zwar fir den Bereich
der Anfechtungsklage durch die erwadhnten Abwagungsregelungen und das
Zulassungsverfahren entgegensteuern. Da dann jedoch nur noch Prozesse von
den Kosten entlastet werden, die ohnehin gute Aussichten hatten, lauft der
Vorschlag wirtschaftlich leer, dafir diese Prozesse das Kostenrisiko nur noch
eine geringe wirtschaftliche Bedeutung aufweist'. Damit ergibt sich, dal Baums
mit seinen rechtspolitischen Empfehlungen zwar das Problem der r&uberischen
Aktionérsklagen Uberzeugend erledigt hat, sein Vorschlag sich jedoch als
untauglich erweist, das ebenso wichtige Anreizproblem zu l6sen, Aktionére zu

16 T. Baums, Gutachten, Teil F.IV.4. mit Verweis auf Ulmer, ZHR 163 (1999), 290, 341: ,,Die
Funktion des Zulassungsverfahrens ist dabei die, der Minderheit die Verfolgung ex ante
aussichtsreicher Schadenersatzprozesse im Interesse der Gesellschaft ohne das Risiko der
Belastung mit den ProzeRRkosten zu ermoglichen, dagegen aussichtslose oder zu miRbrauchlichen
Zwecken betriebene Klagen der Minderheit tunlichst von vornherein auszuschalten. AulRerdem
soll das Zulassungsverfahren der Gesellschaft die Mdglichkeit geben, im Sinne der Grundsatze
der ARAG-Garmenbeck-Entscheidung des Bundesgerichtshofes einzuwenden, dal Griinde des
Gesellschaftswohls dem Schadenersatzprozel? entgegenstehen.“

17 Vgl. hierzu weiter unten die Untersuchung der Regelung ,,Forderung des Klagers bei
Kostenfreistellung des Klagers*. Aus der dortigen Graphik wird deutlich, daf3 im Falle der
Kostenfreistellung des Klagers bei hohen Siegeswahrscheinlichkeiten der Erwartungswert nur
noch geringfigig erhoht ansteigt. Die Abwéagungsklausel von Baums soll bewirken, daRl der
Nachteil der Kostenfreistellung in Form der sehr starken Férderung von Klagen mit geringen
Erfolgsaussichten aufgehoben wird. Leider wird dadurch die ganze Regelung fur risikoneutrale
Klager weitgehend wirkungslos.



finden, die es angesichts des Trittbrettfahrerproblems und rationaler Apathie®®
der Miihe lohnend finden, die richtigen™ Prozesse zu fiihren. Wahrend Baums
somit dal3 Problem der “ zu vielen Prozesse” gel6st hat, bleibt das Problem der
» ZU wenigen Prozesse” in seinem Gutachten offen.

Zur Abwendung der Gefahr zu geringer Klagetétigkeit wurde von Wenger® und
Adams?! die Forderung erhoben, daf? die Kl&ger firr ihre Risikotibernahme und
Leistungen fir die untétig gebliebenen Aktionére im Obsiegensfalle eine
Entschadigung erhalten sollten. Dieser Ansicht ist Baums in seinem Gutachten
nicht gefolgt, da er eine Haufung unbegriindeter Klagen befiirchtete®.

Dieser Aufsatz soll nun die Wirkung der erérterten Kostenregelungen
untersuchen und einen Vorschlag unterbreiten, der sicherstellt, dai3
unbegrindete Klagen wirtschaftlich unterdriickt und begriindete Klagen mit
Drittwirkung trotz ihrer Behinderung durch das Trittbrettfahrer-Problem
prozefl3willige Aktionare finden werden. Hierzu ist es erforderlich, die Grinde
fur die Existenz von Zivilprozessen darzulegen.

Il. DasParadoxon des Prozesses

Zivilprozesse sind aufgrund ihrer Kosten fir Anwaélte, Gutachter und Gerichte
fur die beteiligten Parteien insgesamt ein schadigendes Ereignis. Es mul3 daher
erklart werden, aus welchem Grunde rationale Menschen Uberhaupt unter
Kosten Zivilprozesse gegeneinander anstrengen, statt die dabei an Anwaélte,
Sachverstandige, Gutachter und Gerichte flief3enden Gelder im Wege einer
Einigung untereinander zu verteilen. Es erscheint wenig verninftig, die
Erklarung menschlicher Verhatensweisen mit der Annahme zu versuchen, dal3
es ein allgemeiner Wesenszug des Menschen sei, er sei blind und irrational. Es
Ist vielmehr davon auszugehen, dal3 die einzelnen Birger nur dann einen Prozef3

18 M. Adams, Hochststimmrechte, Mehrfachstimmrechte und sonstige wundersame Hindernisse
auf dem Markt fur Unternehmenskontrolle”, AG 1990, S. 63 ff. m. w. N.

19 Richtige Prozesse sind diejenigen, in denen die Klager mit hoher Wahrscheinlichkeit erwarten
zu obsiegen und unrichtige Prozesse sind diejenigen, von denen die Klager mit hoher
Wahrscheinlichkeit erwarten, dal} sie verloren gehen. Bei rationalen Erwartungen verwandeln
sich die ex ante Erwartungswerte in ex post Durchschnitte.

20 E, Wenger, AG Sonderheft 1997, S. 59.

21 M. Adams, AG Sonderheft 1997, S. 10.

22 T, Baums, Gutachten, Teil F.IV.d: ,,Nicht zu befGrworten ist dagegen der Vorschlag, fur
Minderheitsaktionare einen positiven Anreiz, ihr Verfolgungsrecht geltend zu machen, dadurch
zu schaffen, dal® ihnen im Fall des Obsiegens ein Teil der Schadensersatzsumme als Pramie
ausgezahlt wird. Solche Belohnungen fur erfolgreiche Klagen fuhren zur Herausbildung eines
entsprechenden Gewerbes, das erfolglose Klagen mit den Gewinnen aus erfolgreichen Klagen

guersubventionieren kann. Die damit verbundene Haufung auch unbegrindeter Klagen ist sozial
nicht wiinschenswert.*
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anstrengen, wenn sie glauben, ihre Lage durch den in Aussicht genommenen
Prozel3 verbessern zu konnen.

Der Entschlul3 einer Partei, einen Prozef3 zu fihren oder den Streit
aulergerichtlich beizulegen, beruht somit auf dem Vergleich zweier Situationen,
dem Prozef3 und dem Nichtprozef3. Je nachdem, welche der beiden Handlungen
ihr den grof3eren Vorteil verspricht, wird sie einen Prozef3 flihren oder eine
aulergerichtliche Losung vorziehen.

1. Der Entschlul® der Parteien zum Prozel3

Glaubt eine Person einen Anspruch gegen eine andere Person zu besitzen, wird
sie dann zu einem Prozel3 schreiten, wenn sie glaubt, sie konne von ihrem
Anspruchsgegner durch einen Prozel3 eine hdhere Auszahlung als in den
auRergerichtlichen Verhandlungen erlangen®. In entsprechender Weise wird es
der Anspruchsgegner dann zum Prozef3 kommen lassen, wenn er glaubt, seine
erwartete Auszahlung durch das Fuihren eines Prozesses im Vergleich zu einer
aul3ergerichtlichen Einigung verringern zu konnen. Beide Parteien schétzen
somit die wahrscheinliche Hohe ihrer Ein- und Auszahlungen fir den Fall des
Prozesses ab und vergleichen diese mit dem Wert der auf3ergerichtlich
erreichbaren Zahlung und wéahlen dann digenige Alternative, die ihnen die
hochste erwartete Einzahlung bzw. die geringste Auszahlung verspricht.

Diese vom Anspruchsteller und Anspruchsgegner abgeschétzten
Erwartungswerte® stellen dann jewells firr beide Parteien die Grenzwerte ihrer
aul3ergerichtlichen Verhandlungsbereitschaft dar. Ist also in den
aul3ergerichtlichen Verhandlungen nur ein geringerer als der jeweilige von den
einzelnen Parteien individuell abgeschétzte Erwartungswert des Prozesses
erreichbar, wird jede von ihnen den Prozef3weg beschreiten, da dieser sich
gunstiger als das Verhandlungsergebnis darstellt.

Einer bis in das rémische Recht zuriickreichenden européischen Tradition®
entsprechend sehen die 88 91 ff. ZPO vor, dal3 jede Partel die durch ihre
Prozef3handlungen verursachten Kosten zunéchst selbst zu tragen hat. Dieim
Rechtsstreite unterlegene Partel hat ihrem Gegner jedoch alle zur
zweckentsprechenden Rechtsverfolgung oder Rechtsverteidigung notwendigen
Kosten zu ersetzen. Bei einem teilweisen Obsiegen sind die Kosten
verhaltnismaRig zum Ausmald des Obsiegens zuzusprechen, § 92 ZPO®,

23 \/gl. M. Adams, Okonomische Analyse des Zivilprozesses, Athenaum 1981.

24 Erwartungswerte kann man anschaulich bei einer haufigeren Wiederholung des gleichen
Ereignisses als seinen durchschnittlichen Ertrag auffassen.

25 Vgl. A. Bruns, Das Verbot der quota litis und die erfolgshonorierte ProzeR3finanzierung, JZ
2000, 232 ff. mit weiteren Nachweisen.

26 Zur Regelung in den USA vgl. M. Adams, The Conflict of Jurisdictions - An Economic Analysis of
Pretrial Discovery, Fact Gathering and Cost Allocation Rulesin the United States and Germany -, European



Ist der Anspruchsgegner aufgrund seiner Abschétzung des Erwartungswertes des
Prozesses bereit, mehr in der aul3ergerichtlichen Verhandlung anzubieten as der
Kléger als Mindestforderung auf3ergerichtlich verlangt, ist eine Fulle von
Verhandlungsergebnissen moglich. Wenn zum Beispiel der Schuldner bereit ist,
fur eine aul3ergerichtliche Einigung bis zu 8000 DM anzubieten und der
Glaubiger bei einer aul3ergerichtlichen Verhandlungsl6sung bereits mit 6000

DM zufrieden wére, besteht zwischen beiden Parteien ein Verhandlungsbereich
von 2000 DM. Die Parteien werden sich dann im Endergebnis auf eine Zahlung
zwischen 6000 DM und 8000 DM einigen.

Dieser Grundgedanke soll an einem Zahlenbeispiel anschaulich dargestellt
werden?’.

a) Die Mindestforderung eines moglichen Klagers

Der 6konomische Wert, den ein moglicher Klager einem Prozef? tiber die von
Ihm verlangte Summe beimif3t, ist der Wert der mit einem Prozef3 verbundenen
wahrscheinlichen Zahlungen, sein ,, Erwartungswert®, zuktinftig mit Ex
bezeichnet.

Der Erwartungswert des Prozesses aus der Sicht des Anspruchstellers errechnet
sich daher als:

Ex=px+G-(1-p) =K

Review of Private Law, Volume 3 No.1 1995, S. 53 ff. mit weiteren Nachweisen sowie M. Adams,
Kostenersatzrecht: ProzeRBordnungsvergleich in 6konomischer Sicht", in: 100 Jahre
ZivilprozeRordnung: Okonomische Analyse des Zivilprozesses/ Hrsg. Bundesministerium fiir
Justiz; P. Lewisch/W. H. Rechberger, Wien 1998, S. 225 ff. In den USA ist eine Kostenuberwélzung
auf den unterlegenen Klager oder Beklagten in den meisten Bundesstaaten nicht mdglich. In der
Praxis bleibt auch der vollstandig obsiegende Klager oder Beklagte auf den ihm entstandenen
Kosten endgultig sitzen. Diese Regelungen haben auf die Rechtsdurchsetzung und das materielle
Recht einen tiefgreifenden, wirtschaftlich falschen und ungerechten Einfluf3.

27 Hierzu werden im Text folgende Symbole benutzt, die jeweils in ihrem Zusammenhang
nochmals erlautert werden:

Ek = Erwartungswert des Prozesses aus der Sicht des Klagers;
G = im Falle des Prozef3sieges erzielte Auszahlung an den Klager, (etwa 10000 DM);
K = Kosten fur die Anwalte beider Parteien inklusive der Gerichtskosten beider

Parteien; (etwa
3600 bei einem 10000 DM ProzeR);

Pk = subjektive Wahrscheinlichkeit des Klagers, den Prozel? zu gewinnen;

(1-pg) = subjektive Wahrscheinlichkeit des Klégers, den Prozel3 zu verlieren;

Pp = subjektive Wahrscheinlichkeit des Beklagten, den Prozef3 zu gewinnen;

(1-pp) = subjektive Wahrscheinlichkeit des moglichen Beklagten, den Prozef3 zu verlieren;
Ep= Erwartungswert des Prozesses des Beklagten;

N = Nichtersetzte Kosten des Klagers;

Ny = Nichtersetzte Kosten des Beklagten;



Hierbel bedeutet ,pc“ die von ihm angenommene Wahrscheinlichkeit, den
Prozef3 zu gewinnen, und ,G* die von ihm dann erstrittene Geldsumme und , K*“
die von beiden Parteien insgesamt aufgewendeten Kosten. Der Erwartungswert
seiner Zahlung ist dann die mit der Siegwahrscheinlichkeit px multiplizierte
verlangte Geldsumme G abziiglich der mit der Niederlagewahrscheinlichkeit, (1
- px), multiplizierten gesamten Prozef3kosten K.

Der Erwartungswert eines Prozesses, bei dem um 10000 DM gestritten wird,
und bei dem die Kosten fir Gericht und Anwalte insgesamt beispielsweise 3600
DM betragen, ergibt sich fur den Anspruchsteller dann as:

Ex = px~ 10000 - (1- Py) » 3600 oder umgeformt:
Ex= pk 13600 — 3600.

Wie aus der Gleichung deutlich zu erkennen ist, hangt der Erwartungswert des
Prozesses fir den Anspruchsteller entscheidend davon ab, wie hoch der
Anspruchsteller die Wahrscheinlichkeit ansetzt, mit der er den Prozel3 zu
gewinnen glaubt. Glaubt er beispielsweise felsenfest an einen Prozef3sieg und
hélt er eine Niederlage fir vollig ausgeschlossen, nimmt seine subjektive
Siegeswahrscheinlichkeit p, den Wert 1 an. Dann ist der Erwartungswert des
Prozesses fur ihn genau:

Ex =1+ 13600 - 3600 = 10000 DM.

Zweifelt er jedoch und gibt er sich lediglich eine Siegeschance von 50%, dann
nimmt er fUr px den Wert von 0,5 an, so dal3 sein Erwartungswert fur seine
10000 DM Forderung bei 3600 DM Prozef3kosten nun nur noch:

Ex = 0,5+ 13600 - 3600 = 6800 - 3600 = 3200 DM

betréagt.

Ist er lediglich sehr optimistisch, so mag er seine subjektive
Siegeswahrscheinlichkeit auf 90% und damit seine
Niederlagewahrscheinlichkeit auf 10% ansetzen. Der wirtschaftliche Wert seines
10000 DM-Anspruchs bel Prozef3kosten von 3600 DM belauft sich dann auf

Ex = 0,9+ 10000 - 0,1 - 3600, d.h. auf 9000 - 360 = 8640 DM.

Diese Hohe des Erwartungswertes ist deshalb von entscheidender Bedeutung fur
die Erklérung von Prozessen, da sie die Hohe der Minimalforderung darstellt,
die der Anspruchsteller in den Verhandlungen fir eine auf3ergerichtliche Losung
verlangen wird. Sollte der Anspruchsgegner nicht bereit sein, dem
Anspruchsteller mindestens diesen Erwartungswert von 8640 DM zu zahlen,
erscheint dem Anspruchsteller der Prozef3 lohnender, daer jaim Falle des
Prozesses trotz der von ihm einkakulierten Prozef3kosten und trotz des



Prozeldrisikos eine hohere Auszahlung erwartet. Der Anspruchsteller wird aso
jedes aul3ergerichtliche Zahlungsangebot seines Anspruchsgegners ablehnen,
das unter dem Erwartungswert des Prozesses liegt.

Die folgende Graphik zeigt nun, wie sich der Erwartungswert eines Prozesses

fur den Klager andert, wenn sich seine subjektive Siegeswahrscheinlichkeit
andert:

Die Entscheidung zum Prozel3: Die Klager seite

Ex
Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

A

10000 Gewinn des Klagers, , G* = 10000

— Forderung desKlagers

| pk subjektive Wahrscheinlichkeit des
/ 100% Klagers, den Prozel3 zu gewinnen

- 3600 > Gesamtkosten bei Prozel3niederlage: K

Wie deutlich zu sehen ist, steigt der Erwartungswert Ex und damit der
Mindestbetrag fiir eine aul3ergerichtliche Einigung, dem vom Anspruchsteller
noch zugestimmt wird, linear mit zunehmender subjektiver
Siegeswahrscheinlichkeit immer mehr an und erreicht erst mit P = 1, der
100prozentigen Siegeswahrscheinlichkeit, den vollen Wert des Anspruchs, im
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Beispiel also die 10000 DM.

b) Das Angebot des Anspruchsgegners und méglichen Beklagten

Auch der Anspruchsgegner muf3 sich Uber den Wert klar werden, den die von
einem Prozel3 ausgel 6sten Zahlungen fir ihn darstellen wirden. Auch er muf3
sich einen Betrag Uberlegen, den er dem Anspruchsteller auf3ergerichtlich
maximal zu zahlen bereit ist und der ihm bei eéinem Uberschreiten das Fiihren
eines Prozesses trotz aler Risiken lohnender as eine auf3ergerichtliche Losung
erscheinen 1a3t. Auch er wird daher wie der Anspruchsteller den
Erwartungswert seiner moglichen Zahlungen abschétzen.

Dader Anspruchsgegner und Beklagte aufgrund der Kostentiberwdzung im
Falles seines Obsiegens im Prozef3 nichts, ,0%, im Falle der Prozel3niederlage
jedoch die Streitsumme G und die gesamten Prozef3kosten beider Seiten K,
insgesamt also G + K zu bezahlen hat, errechnet sich sein Erwartungswert as:

Eo=pp+0-(1-pp) - (G+K)

Mit pp wird hier die vom Anspruchsgegner angenommene Wahrscheinlichkeit
bezeichnet, den Prozeld zu gewinnen. Seine Niederlagewahrscheinlichkeit ist
damit logischerweise 1 - pp.

Im Beispiel des Prozesses um 10000 DM bei insgesamt 3600 DM Prozef3kosten
Ist somit der Erwartungswert des Beklagten:

Ep=po+ 0- (1 - py) - 13600
Ep = pp +13600 - 13600

Nur fur den Fall, dal3 er vollig sicher ist, den Prozel zu gewinnen, wird der
Anspruchsbelastete p, = 1 annehmen und damit dem Anspruchsteller nichts
anbieten und die Zahlung vdllig verweigern, da sein Erwartungswert dann:

Ep=1-13600 - 13600 = 0

betréagt.

Glaubt der Schuldner aber beispielsweise, dal? er den Prozefd nur mit 80 %iger
Wahrscheinlichkeit fur sich entscheiden kann, ergibt sich der Erwartungswert
des Prozesses fr ihn als:

Ep, = 0,8« 13600 - 13600 = - 2720

Daer somit im Falle eines Prozesses einen Verlust von 2720 DM erwartet, wird
er sich in den auf3ergerichtlichen Verhandlungen zu keinem
Auszahlungsangebot von mehr als 2720 DM an den Glaubiger bereit finden, da
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ihm von diesem Betrag ab ein Zivilprozel3 as die lohnendere Alternative
erscheint. Auch hier stellt somit der Erwartungswert des Prozesses das
Hochstangebot dar, das der Anspruchsgegner fir eine auf3ergerichtliche Losung
anbieten wird. Die folgende Graphik zeigt, wie sich der Erwartungswert des
Anspruchsgegners mit seiner subjektiven Wahrscheinlichkeit, den Prozef3 zu

gewinnen, verandert®:

28 Der negative Erwartungswert wurde in der Graphik aus Darstellungsgriinden absolut
genommen und als Hochstangebot des Anspruchsgegners bezeichnet.
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Die Entscheidung zum Prozel3: Die Beklagtenseite
| Ep |

Erwarturlgswert desProzesses
ausder Jcht desBeklagten

G+K
10000 + 3600

10000

Angebot des Beklagten in den aulergerichtlichen
Verhandlungen

p subjektive Wahr scheinlichkeit des
Beklagten, den ProzeR3 zu gewinnen

100%

2. Die Ursache von Prozessen: héhere Forderung als Angebot

Sind sich beide Parteien nach der Bildung ihrer Erwartungswerte Uber ihre
Mindestforderung und ihr Hochstangebot bei den auf3ergerichtlichen
Verhandlungen klar geworden, 183t sich sofort ableiten, unter welchen
Bedingungen ein Zivilprozef3 zustande kommt: Immer wenn die
Mindestforderung des Anspruchstellers hoher ist als das Hochstangebot des
Anspruchsgegners kommt es zu einem Prozefs.

Mit den Beispielszahlen Streitgegenstand G = 10000, Gesamtkosten beider
Parteien K = 3600, angenommene Wahrscheinlichkeit des Kl&gers, den Prozef3
zu gewinnen, px = 0,9 und der angenommenen Wahrscheinlichkeit des
Beklagten, den Prozef3 zu gewinnen, p, = 0,8, ergibt sich folgende Lage: Dafir
den Klager der Erwartungswert Ex = 8640 und fir den Beklagten der
Erwartungswert Ep,= - 2720 betrégt, ergibt sich als Differenz zwischen der
Mindestforderung des Klagers und dem Hochstangebot des Beklagten der
Betrag von 8640 - 2720 = 5920. Es kommt somit bei diesen subjektiven
Wahrscheinlichkeiten der Beteiligten zum Prozef3 um 10000 DM.
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Soweit somit die Forderung des Klagers groRRer ist als das Angebot des
Beklagten, ergibt sich ein Gerichtsverfahren, wéhrend alle anderen Félle einen
Verhandlungsbereich erzeugen, der zu einer Losung ohne Gang vor Gericht
fahrt.

3. Unvereinbare Erwartungen als Ursache des Auseinander fallens von
Forderung und Angebot der Parteien

Liegen die Streitsumme G und die Prozef3kosten K fest, zeigt es sich, dal3 die
subjektiven Wahrscheinlichkeiten der Parteien, jewells zu gewinnen, insgesamt
einen Wert Uber 100% erreichen missen, damit es tUberhaupt zu einem Prozef3
kommen kann. Nun stellt sich die Frage, wie es zu eéinem solch unsinnig hohen
Wert der Erfolgswahrscheinlichkeiten kommen kann.

FUhren zwel Parteien einen Zivilprozef3 gegeneinander, muld es bel einer Partel
zu einem Sieg und damit zugleich zu einer Niederlage der anderen Partei
kommen®. Hétte also ein und dieselbe Person die Sieg- und Verlustchancen der
Parteien zu beurtellen, kdnnte sie bei gesundem Verstande der Siegeschance des
Kl&gers nur den gleichen Wert zumessen wie der Verlustchance des Beklagten,
da es sich um dasselbe Ereignis handelt. Wiirden also Kléger und Beklagter
nicht selbstandig ihre Sieg- und Verlustwahrscheinlichkeiten festsetzen, miiften
pk (d.h., die subjektive Wahrscheinlichkeit des Anspruchstellers, den Prozel3 zu
gewinnen) und (1 - pp) (d.h., die subjektive Wahrscheinlichkeit des
Anspruchsgegners, den Prozef3 zu verlieren) miteinander identisch sein, dasie
sich auf dasselbe Ereignis beziehen. Bei einer solchen Festlegung der
Wahrscheinlichkeiten durch die Parteien, kdnnte es jedoch niemals zu einem
Prozel3 kommen. So wirde in unserem Beispielsfall eines Streites um 10000
DM und Gesamtkosten von 3600 DM der Klager bel 60%
Siegeswahrscheinlichkelt fiir sich einen Erwartungswert des Prozesses und
damit eine Forderung von 4560 DM errechnen. Der mogliche Beklagte wirde
im Falle der widerspruchsfreien, mit der Beurteilung des Anspruchsstellers
Ubereinstimmenden Prozef3ergebniswahrscheinlichkeit seinen Sieg mit 40%
ansetzen und zu einem Angebot an den moglichen Kléger von 8160 DM
gelangen. Da dann das Angebot deutlich hoher ist als die Forderung, kann es
nicht zu einem Prozel3 kommen. Da dies fir ale mdglichen Kombinationen, bei
denen die Beurteilung des Prozef3ergebnisses von beiden Seiten
widerspruchsfrel eingeschétzt wird, gilt, ist das Auftreten eines Prozesses bel

29 In der Prozel3wirklichkeit beherrscht der Prozef3vergleich die Biihne. Die hier vorgelegte Erklarung
erfaldt jedoch auch diese Moglichkeit. Hierzu sind statt der beiden Ereignisse,, Sieg* oder ,, Niederlage® noch die
madglichen Zwischenstufen moglicher Vergleiche einzuf igen und diese mit den jeweiligen Wahrscheinlichkeiten
2u gewichten. Daein zusétZlicher Erkenntnisgewinn hierdurch nicht zu erzielen ist, die Darstellung jedoch
erheblich untibersichtlicher wird, soll hier die Analyse mit dem einfachen Fall fortgesetzt werden.

Dasgleiche gilt fir den Fall, dal? die Parteien nicht riskoneutral, sondern risikoscheu sind, vgl. hierzu die
Ausfulhrungen weiter unten sowie M. Adams, Okonomische Analyse des Zivilprozesses, 1981, S. 90 ff.
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widerspruchsfreien subjektiven Wahrscheinlichkeiten der Parteien nicht
moglich.

Die Sieg- und Verlustchancen eines Prozesses sind jedoch nicht lediglich von
einer Person zu beurteilen, sondern von zwei Parteien. Wahrend bei einer Person
eine widerspruchliche Wahrscheinlichkeitsbewertung bel gesundem Verstande
nicht zu erwarten ist, ist eine unterschiedliche Festsetzung der
Wahrscheinlichkeiten fir ein- und dasselbe Ereignis bel verschiedenen Personen
durchaus der Regelfall®. Diese Unterschiede in den Zukunftserwartungen
stellen die Grundlage fir die Existenz von Zivilprozessen, aber auch den Grund
fir einen Teil des Borsenhandeles und fiir Spielen und Wetten® dar.

[11. Die Bedeutung der Prozef3kosten fiir den 6konomischen Wert von
Rechten und die Steuerungskraft des materiellen Rechts

Seit dtersher sind die Prozef3kosten der Grund fir Klagen am
Zivilprozel3system. So wurde immer wieder darauf hingewiesen, dal? ein Staat,
der seinen Burgern bei der gerichtlichen Verfolgung ihrer Rechte zu hohe
Kostenlasten aufburde, damit diesen das Recht selbst entziehe. Fur den
Wirtschaftswissenschaftler sind es die mit jedem Zivilprozef3 verbundenen
Kosten, die die Moglichkeit von Prozessen erklarungsbedirftig machen. Wie
dargelegt, ist eine Auflosung dieses Paradoxon mit Hilfe der Erklérung der
widersprchlichen Erwartungen der Parteien moglich. Nun soll gezeigt werden,
dal3 das Prozefirisiko und die HOhe der Prozef3kosten einen untrennbaren
Bestandteil eines jeden Rechts bilden und dessen wirtschaftlichen Wert
bestimmen. Durch Festlegung der Hohe der Prozef3kosten kdnnen somit die
tatséchliche Rechtsdurchsetzung im Klageweg und damit der wirkliche Wert des
materiellen Rechts beliebig verandert werden.

Wie erlautert, schdtzen die Parteien den Prozef3ausgang ab und machen den
dabel ermittelten Erwartungswert zur Grundlage ihrer Forderungen und
Angebote und damit ihrer Entscheidungen tber einen Gang vor Gericht.
Verandert man in den Gleichungen die Kosten des Prozesses fiir den Klager,
ergibt sich, dai? eine Erhéhung der Prozef3kosten - bis auf den Fall des asvollig

30 Grund hierfur sind unterschiedliches Wissen und Wahrnehmungsverzerrungen der Parteien
sowie die EinfluBnahme der Anwélte.

31 Bei Wetten, wie Roulette oder Lotto, besteht die soziale Problematik darin, daf} die Spielerseite
aufgrund der schwierigen mathematischen Struktur den Erwartungswert des Spieles nicht
ausrechnen kann und damit die Nutzen und Kosten ihrer Entscheidung nicht richtig abzuwagen
vermag, vgl. hierzu T. Tolkemitt, Die deutsche Glucksspielindustrie. Eine
wirtschaftswissenschaftliche Analyse mit rechtspolitischen Empfehlungen. Diss. Hamburg 2000;
M. Adams, Fair Play! Zur Notwendigkeit eines Gewinnillusionenbeseitigungsgesetzes, Zeitschrift
fur Rechtspolitik, 1997, S. 314 f.
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sicher angesetzten Prozef3sieges - immer zu einer Ermaldigung der
Mindestforderung durch den Anspruchsteller fihrt. Durch die Hohe der
Prozel3kosten kann damit die Rechtsordnung den rechtlich gesicherten
wirtschaftlichen Wert eines Rechts fir den Berechtigten festlegen. So ist ein
materiell-rechtlich gewéhrter Anspruch von 10000 DM fiir seinen Inhaber selbst
bel einer Durchsetzungswahrscheinlichkeit bei Gericht in Héhe von 90%
wirtschaftlich nichts mehr wert, wenn er fir diesen Prozefl3 Kosten in Hohe von
90000 DM ¥ im Falle seiner ProzeRniederlage zu zahlen hat.

Fir den Anspruchsgegner gilt das Entsprechende. Er wird durch eine Erhéhung
der mit dem Prozef3 verbundenen Kosten zu immer hoheren auf3ergerichtlichen
Angeboten gezwungen. Ein materiell-rechtlich gewahrtes Nichtlei stungsrecht
wird durch immer héhere Prozef3kosten ebenfalls ausgehohit.

Die Rechtsordnung kann somit alein durch die Festsetzung der Prozef3kosten
jedes materielle Recht bis zur Bedeutungslosigkeit aushéhlen. Ist der
Gerichtsweg mit hohen Kosten - welcher Art auch immer® - gepflastert, eréffnet
sich fur die Beteiligten wirtschaftlich nur noch der Weg der auf3ergerichtlichen
LAsung, deren Ergebnisse jedoch nicht mehr vom Recht, sondern von der
jeweiligen Verhandlungsmacht der Parteien bestimmt sind®.

V. Die Wirkung einzelner Kosten- und Gewinnregelungen

1. Klagen mit Drittwirkung

a. Asymmetrisch erhohte Bedeutung des Prozef3gegenstandes fir den
Beklagten — Erpressungsfall | -

Nach 88 241 ff AktG kann ein Beschlul3 der Hauptversammlung wegen einer
Verletzung des Gesetzes oder der Satzung, des Erstrebens von Sondervorteilen,
der Verletzung von Inhalts- und Treuepflichten® angefochten werden. Hierbel
setzt die Anfechtung eines Hauptversammlungsbeschlusses keinen
Mindestanteilsbesitz voraus. Zur Anfechtung und méglichen Blockade der
Umwandlung und Neuorganisation eines Weltkonzerns genuiigt gegebenenfalls
eine einzige Aktie im Wert von einem Euro. Jeder Aktionar kann damit im

32 Der Betrag errechnet sich wie folgt: 0,9 - 10000 — 0,1 - K= 0. L6st man nach K auf ergibt sich:
9000 — 0,1 ~ K und damit: K =9000/ 0,1 = 90000.

33 Hierzu gehéren z.B. auch die bei Anfechtungsklagen von Hauptversammlungsbeschliissen
besonders bedeutsamen Zeitverzdgerungen. Diese kénnen durch eine entsprechende Erhéhung
oder Absenkung der Nominalbetrage in Form der jeweiligen Barwerte bericksichtigt werden, vgl.
hierzu M. Adams, Okonomische Analyse des Zivilprozesses, 1981, S. 109 f. sowie den folgenden Abschnitt.

34 \gl. hierzu allgemein M. Adams, Okonomische Analyse des Zivilprozesses, 1981, S. 109f. und T.
Baums, C. I11.4.d. zu rauberischen Aktionarsklagen.

35 Vgl. hierzu ausfuhrlich und rechtsvergleichend mit einer empirischen Analyse T. Baums,
Gutachten, Teil C.11.
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Wege der Anfechtungsklage als Kontrolleur der gesamten Organisation tétig
werden. Die Anfechtungsklage ist damit eine Klage mit aul3ergewdhnlich
bedeutsamer Drittwirkung.

Die Drittwirkung besagt, dal3 die Wirkung der Klage ein vielfaches desim Streit
befangenen wirtschaftlichen Wertes des Aktionérs umfaldt. So kann die
Anfechtungsklage eines Ein-Euroaktionars beispielsweise zur Verzbgerung
einer Umwandlung fiihren, mit der Folge von steuerlich bedingten Verlusten
von 1 Milliarde Euro. Dieser Sachverhalt weicht von der zuvor dargestellten
Analyse des Zivilprozesses entscheidend ab: In der bisherigen Darstellung
wurde davon ausgegangen, dal3 der Betrag G, um den der Prozef3 geftihrt wurde,
fur beide Parteien die gleiche Groi3e hat, z.B 10000 DM. Dies ist jedoch nicht
Immer eine sinnvolle Annahme. So spielt etwaim Fall eines Prozesses mit
Drittwirkung, wie bel einer Beschlul3anfechtungsklage, die im Prozef3 auf Seiten
des klagenden Aktionars auf dem Spiele stehende Summe fir das Unternehmen
nur eine vollig nebenséchliche Rolle.

Wenn der Prozel3 jedoch fir beide Parteien die gleiche Bedeutung als
Musterprozefd besitzt, fihrt dies nur zu einem hoéheren Streitwert G fur beide
Seiten, mit der Folge, dal? die monetaren Kosten fiir beide Seiten nun eine
geringere Rolle bei ihrer Entscheidung zum Prozef3 spielen. Es handelt sich in
einem solchen Fall dann lediglich subjektiv um eine verdeckte Kostensenkung
pro streitiger Mark.

Da hier der Fall einer Aktionérsklage mit Drittwirkung, etwa eine
Anfechtungsklage gegen eine Kapitalmal3nahme, untersucht werden soll, ist die
Bedeutung der Streitsumme G fir das beklagte Unternehmen ein mehrfaches der
Bedeutung ftr den Klé&ger. D.h., der Anspruchsgegner bewertet die Zahlung, die
von ihm verlangt wird, n-mal hoher als der Klager:

Gy, =n« G

Da der Beklagte in den aul3ergerichtlichen Verhandlungen den Erwartungswert
fur den Fall eines Prozesses anbieten wird, ergibt sich sein Angebot als:

Eb=pPo~0-(1-pp)+(N+G+K)
Er= (N-G+K)«pp-n:-G-K

Ein Prozef3, der fur den Anspruchsgegner Uber die verhandelte Streitsumme
hinaus grol3e Bedeutung hat, fuihrt dazu, dal3 der Anspruchsgegner dieim
verhandelten Prozel? auf dem Spiel stehende Streitsumme G als nebenséchlich
ansieht, daesihr um ein vielfaches von G geht. Je wichtiger der
Streitgegenstand fur das beklagte Unternehmen ist, um so stéarker wird dieses
daher sein Angebot erhdhen. Im Falle der asymmetrisch erhéhten Bedeutung des
Falles fir den Beklagten, erhdht dieser dramatisch sein Angebot auch an einen
Klé&ger, fur den der Prozeld nur geringe Erwartungswerte aufweist. Da der
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Erwartungswert des Prozesses fur den Kléager nur die Untergrenze der Forderung
des Klagers darstellt, kann er in Verhandlungen mit dem mdglichen Beklagten
ein Vielfaches seiner gerichtlichen Erwartungswerte als
Prozel3abwendungszahlung erhalten, daer in der Lage ist, zu geringen Kosten
dem beklagten Unternehmen einen hohen Schaden zuzuftigen. Im Falle von
Anfechtungsklagen ist die erpref3bare Lage des beklagten Unternehmens
moglichen Klagern bekannt. Die zur Klage berechtigenden Aktien werden
teilweise bewul3t im Hinblick auf die Ausbeutung dieser Situation erworben.
Das beklagte Unternehmen wird dennoch rationalerweise erhebliche Betrage
anbieten, auch wenn es weil3, dal3 der Klager im Falle eines Prozesses nur einen
viel geringeren Wert erzielen kann, da seine wirtschaftliche Uberlegung darauf
abzdlt, nicht den Gewinn des réuberischen Klagers zu verhindern, sondern die
Entstehung eines noch grof3eren eigenen Schadens im Prozef3falle durch die
Zahlung der verlangten Erpressungssumme abzuwenden. So ist es mdglich, dafi3
der Kl&ger auch durch die Erhebung aussichtsloser Anfechtungsklagen ein
Vielfaches seiner geringen Erwartungswerte vom Beklagten herauszuholen
vermag, da diese Zahlung fir das beklagte Unternehmen aufgrund der bisher
noch vorhandenen Registerfalle immer noch die billigere Lésung darstellt.

Die folgende Graphik macht die asymmetrische Belastung der beklagten
Unternehmen — ausgedrickt in n~ G — und damit die 6konomische Grundlage
der von manchen Anfechtungsklégern praktizierten Erpressungen deutlich®.

36 Vgl. T. Baums, C.111.4.d. AufschluRreich ist dabei der von Baums beschriebene Weg tber die in
den Vergleichsgebtihren willkirlich hoch angesetzten Aufwandpauschalen.
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| Ep |
Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desBeklagten

A
3G +K
30000 + 3600
» Angebot bei erhthter Belastung des Beklagten — ERPRESSUNGSFALL | -
G+K
10000 + 3600
10000
_ Angebot des Beklagten in den aulRergerichtlichen
" Verhandlungen im geltenden Recht
1 subjektive Wahrscheinlichkeit des
]EDO/O Beklagten, den Proze3 zu gewinnen

b. Die Festsetzung der K ostenhohe bei Anfechtungs - und
Nichtigkeitsklagen

Die Hohe der Kosten eines Prozesses richtet sich nach ihrem Streitwert. Das
Aktiengesetz sieht in 8 247 | vor, dal’ das Prozef3gericht den Streitwert unter
Berlicksichtigung aller Umstande des einzelnen Falles, insbesondere der
Bedeutung der Sache fiir die Parteien, nach billigem Ermessen festsetzt. Der
Streitwert darf jedoch ein Zehntel des Grundkapitals oder eine Million Mark nur
insowelt Uberschreiten, as die Bedeutung der Sache fur den Klager hoher zu
bewerten ist.
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Bis zum Jahre 1937 wurde von den Gerichten als Streitwert nicht die Bedeutung
des Falles fur die Gesdllschaft, sondern allein das I nteresse der klagenden Partei
zugrundegelegt®. Die Drittwirkungen der Klage wurden bei der
Streitwertfestsetzung ausgeblendet. Nach der Neuregelung des 8§ 199 VI AktG
1937 wurde der Streitwert nunmehr wesentlich an dem Interesse der
Gesellschaft an der Aufrechterhaltung des angefochtenen Beschlusses
ausgerichtet. Die hierdurch deutlich erhéhten Streitwerte schreckten nunmehr
die Klagen von Kleinaktionaren ab®. Seit 1965 gilt die dargestelle Regelung.
Fir das Interesse der beklagten Gesellschaft sind etwabel Streitigkeiten Uber
den Jahresabschluld oder strukturéndernden Beschliissen die Bilanzsumme oder
das Kosteninteresse der Gesellschaft an der Wirksamkeit des Beschlusses von
Bedeutung. Die Festsetzung des Streitwertes nach billigem Ermessen fiihrt nach
der Ermittlung des I nteresses dann zur Bildung eines Zwischenwertes®. Nach
Baums * bewegen sich die Streitwerte tiberwiegend weit unter 500 000 DM.

Ubertragen auf die Analyse des Zivilprozesses bedeutet die
Streitwertfestsetzung nach § 247 | AktG, dal3 der Kléger im Falle seines Sieges
nur seine Streitsumme G erhdlt, die Kosten des Prozesses fur ihn jedoch um ein
vielfaches der bisher angenommen Summe steigen. Dies bedeutet, dal3
Anfechtungsklagen fir kleinere Aktienpakete ganzlich unwirtschaftlich sind.
Obwohl Baums™ tiberzeugend argumentiert, daf? eine Einschrankung des Rechts
zur BeschlufRanfechtung und zur Nichtigkeitsklage nicht in Betracht kommen
kann, bewirkt die Kostenregelung des § 247 | AktG auf dem Wege ihrer
weitgehenden wirtschaftlichen Vernichtung das nicht angestrebte Ergebnis®.

Die folgende Graphik verdeutlicht diesen Sachverhalt am Beispiel einer lediglich
versiebenfachten Kostenerhthung:

37 RG JW 1930, 2704.

38 T. Baums, Gutachten, Teil C.111.4.d.

39 Vgl. ausfuhrlich T. Baums, Gutachten, Teil C.111.4.d. m.w.N.
40 T. Baums, Gutachten, Teil C.111.4.d.aa.

41 T. Baums, Gutachten, Teil C.IV.

42 Die Rentabilitatsschwelle fur einen ProzeR, dh. eine héhere erwartete Zahlung als null, wird
beispielsweise bei einer Kostenversiebenfachung gemai § 247 | AktG erst mit einer
Siegeswahrscheinlichkeit von 71,59% - gegenuber 26,47 % bei der Ausrichtung der Kosten am
Klagerinteresse — erreicht:

Exk = pk=10000 - (1 - p«k) «7~3600 =0

Ex= px~35200 — 25200 =0

px = 25200/35200 = 71,59%.
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Forderung des Klagers bei Kostenvervielfachung

Ex
Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

10000 ——

+

Gewinn des Klagersim Falle des
Prozelisieges. G

Forderung des Klagers bei Festsetzung des Streit-
wertes nach dem Klagerinteresse (einfache K osten-
héhe — Regelung bis 1937)

Forderung des Klagers bei versiebenfachten
» Kosten gemaf § 247 AktG

- 3600

- 252004

} pk subjektive Wahr scheinlichkeit des
100% Klagers, den ProzeR zu gewinnen

Einfache Gesamtkosten fm Falle der Prozef3niederlage

— Versiebenfachte Gesamtkosten gemaf § 247 | AktG
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c. Die Wirkung der Streitwertspaltung nach 8 247 11, 111 AktG

Nach 8§ 247 I1, Il AktG kann auf Antrag bei Anfechtungsklagen zugunsten der
schwécheren Partel der Regelstreitwert nach 8 247 | AktG erméaiigt werden.
Nach Baums™ machen die Gerichte von der Streitwertspaltung nur sehr
zuriickhaltenden Gebrauch und steuern die Hohe des Streitwertes im Falle
schwécherer Parteien Uber dasihnen in 8 247 | AktG eingerdaumte Ermessen, so
dal3 kein Bedirfnis nach einer weiteren Ermai3igung bestehe.

An der vorangegangenen Graphik &3t sich auch die Wirkung der
Streitwertspaltung ablesen. Ihr Ergebnisist es, in einigen Fallen Klagern
Kostenlasten zu vermindern. Im Ergebnisist jedoch davon auszugehen, dali
diese Ermaldigung flr eine beachtliche Verhatensanderung des Klagers nicht
ausreicht. Schon eine Erhohung der Beispielskosten um das siebenfache,
entfernt alle Klagen aus dem Zivilprozel3system, die nicht eéine mindestens
71,6prozentige Siegeschance aufweisen. Da die Erhohung der Kosten aufgrund
der Berticksichtigung des I nteresses der Gesellschaft haufig eine deutlich
stérkere Vervielfachung bewirken, kann die leichte Riickgangigmachung der
Streitwerterh6hung im Wege der Streitwertspaltung keine beachtliche
Verbesserung bringen. Auf sie kann daher getrost verzichtet werden®.

d. Notwendige Klageanreize nach der Beseitigung rauberischer
Anfechtungsklagen

Die obige Graphik der asymmetrisch erh6hten Bedeutung G fur den Beklagten
beschreibt die Situation, in der sich Unternehmen bei Kapitalmal3nahmen und
Umwandlungen im geltenden Recht aufgrund der Registersperre befinden. Das
Gutachten von Baums™® hat (iberzeugend den Weg zur Beseitigung dieses
Mif3standes durch eine Konzentration der Klage beim Prozef3gericht und einer
Uberwindung der Registersperre zusammen mit der Verpflichtung der
Verdffentlichung von Vergleichen gewiesen®. Wirtschaftlich hat Baums damit
die zur Erpressung einladende Asymmetrie in der Bedeutung des
Klagegegenstandes oder der Kosten® fiir den Beklagten beseitigt. Nachdem
Baums in einer ersten Runde mit seinen Vorschldgen rauberischen

43 T. Baums, Gutachten, Teil C.111.4.d.bb.

44 Auch T. Baums, Gutachten, Teil C.111.4.e. empfiehlt den Verzicht auf diese Rechtsfigur. Ihm
kann hierbei gefolgt werden. Sie ist fur die Anreizstruktur der Anfechtungsklagen unbedeutend.

45 T. Baums, Gutachten, Teil V.1.

46 T. Baums, Gutachten, Teil C.VII und Teil F. IV.

47 Die unterschiedlich hohe Bedeutung fur das beklagte Unternehmen und den rauberischen
Klager ergibt sich haufig aus den hohen Kosten, die mit einer Zeitverzégerung der Umsetzung
des Hauptversammlungsbeschlusses verbunden sind. Eine andere gleichwertige Darstellung des

Sachverhaltes ergibt sich, wenn man statt unterschiedlicher Auszahlungen, unterschiedlich hohe
nicht ersetzte Kosten in die Gleichungen einsetzt.
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Aktionarsklagen ein Ende bereitet hat, unterbreitet er Verbesserungsvorschlége
fur die Kostenregelung dieser Klagen, um eine Lésung fur das Problem zu
finden, dal3 angesichts des ,, Collectiv-action/Trittbrettfahrer-Problems* zu wenig
Anfechtungs- und Verfolgungsklagen erhoben werden. Die von Baums®™
vorgesehenen Kostenregelungen sollen nun analysiert werden.

2. Die Forderung des Klagers bei seiner Kostenfreistellung

In seinem Gutachten empfiehlt Baums™, dal? dem ProzefR3gericht die Méglichkeit
eingeraumt wird, bei Abweisung der Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage
abweichend von § 91 ZPO die Kosten nach seinem Ermessen ganz oder
teilweise der beklagten Gesellschaft aufzuerlegen. Bei der Ermessensaustibung
solle das Gericht insbesondere berticksichtigen, ob die Klage im Zeitpunkt der
Erhebung Aussicht auf Erfolg hatte, ob sie mutwillig oder rechtsmif3brauchlich
erhoben wurde, ob die Klage abzuweisen war, weil der Klager wahrend der
kurzen Anfechtungsfrist den Anfechtungsgrund nicht erkennen und vortragen
konnte.

Zur Vereinfachung der Darstellung soll zunéchst im folgenden der praktisch
wichtige Speziafall untersucht werden, in dem jewells nur eine Partei ein
Kostenrisiko zu tragen hat, wahrend die andere Partei kostenfrei prozessieren
kann™.

Wenn der Kléger kostenfrei prozessieren kann, der Beklagte aber sein
Kostenrisiko weiter tragen mul3, bleibt die Angebotskurve des Beklagten
unverandert. Die Forderung des privilegierten Klagers steigt jedoch fir jede von
ihm angenommene Siegeswahrscheinlichkeit an>. Der Erwartungswert des
Klégers bei Kostenfreiheit ergibt sich — wegen K = 0 — wiefolgt:

Ex=px+ G- (1-py) « O
Ex=px+ G

Fir den Fall einer Siegesannahme von 50% ergibt sich demnach eine Forderung
des Anspruchstellers von 0,5 - 10000 = 5000, wéhrend die Forderung bei einem
Kostenrisiko lediglich 0,5 « 10000 — 0,5 « 3600 = 3200 DM betragen hétte.

Die folgende Graphik verdeutlicht diesen wichtigen wirtschaftlichen Vortell fir
den Kl&ger:

48 T. Baums, Gutachten, Teil C.VII und Teil F. IV.5.
49 T, Baums, Gutachten, Teil C.VII.

50 Eine solche Lage ergibt sich typischerweise dann, wenn lediglich eine Seite
rechtsschutzversichert ist.

51 AuRer fur pk = 1, siehe Graphik.
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Forderungen des Klagers bel dessen K ostenfreiheit
Ex

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

A

10000 +Gewinn des Klagersim Falle des Prozel3sieges. ,, G*

— Forderung des Klagers bei Prozel3kostenrisiko

» Forderung des Klagersohne eigenes ProzeR3kostenrisiko

T pk subjektive Wahrscheinlichkeit des
100% Klégers, den Prozef3 zu gewinnen

- 3600 Gesamtkosten bei ProzelRniederlage: K

Gewdhrt die Rechtsordnung somit einer Partei ein Kostenfreistellungsprivileg
wird dies von seinem Inhaber mit erheblich erhéhten Forderungen an die
Gegenseite beantwortet™. Wirtschaftlich werden damit die materiellen Rechte
der Gegenpartei ausgehohlt™. Da mit jedem Proze3 notwendigerweise in der
Wirklichkeit Kosten verbunden sind, ist eine solche Freistellung eine einseitige
Subvention an den Kl&ger, die mit erhdhter Nachfrage verbunden ist. Aufgrund
seiner Kostenverschleierung und Anstachelung zur Erhebung auch
aussichtsloser Prozesse ist ein solches Verfahren nicht zu empfehlen.

52Auch in anderen Zusammenhangen wird dieses theoretisch abgeleitete Verhalten von Parteien,
die ohne Kostenrisiko prozessieren konnen, durch Beobachtungen der Realitét bestéatigt. So wird
in der Praxis sowohl von Straf- und Zivilrichtern als auch von Anwalten und den Versicherten
selbst berichtet, dal? Rechtsschutzversicherte aufgrund ihrer kostenfreien
Prozessiermdglichkeiten zu mehr Prozessen, zu mehr Rechtsmitteleinlegungen - selbst
aussichtsloser Art - als auch zu verminderter Vergleichsbereitschaft neigen.

53 Rechtsschutzversicherungen weisen damit erhebliche drittschadigende Wirkungen auf. Sie
hatten niemals vom BAV genehmigt werden dirfen, da ihr Kern keine Versicherung, sondern
eine Angriffswaffe gegen Dritte darstellt, die diese zwingt sich gleichfalls eine
Rechtsschutzversicherung zuzulegen, vgl. M. Adams, Okonomische Analyse des Zivilprozesses, 1981, S.
109f.
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Der Gutachtenvorschlag von Baums der eingeschrankten Kostenbefreiung fir
Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen fuhrt dazu, dal3 Klagen mit geringen
Erfolgsaussichten, die von einer Kostenfreistellung erheblich gewonnen hétten,
aufgrund der nach Gerichtsermessen vorzunehmenden Beschrankung wiederum
doch nicht kostenbefreit werden und die Kostenbefreiung damit nur noch
Prozesse mit hohen Erfolgsaussichten zu Gute kommt. Da bei hohen
Erfolgsaussichten jedoch das Kostenrisiko nur noch eine geringe Rolle spielt™,
handelt es sich bel dem Vorschlag von Baums um eine wirtschaftlich
weitgehend leerlaufende Regelung, die zwar kein Problem der mutwilligen
Klageerhebung bel Kostenentlastung mit sich bringt, aber auch keine
wesentliche Anreizverbesserung fiir das Problem zu weniger Prozesse bietet™.
Fir das Collective-action- oder Trittbrettfahrerproblem stellt damit der
Vorschlag von Baums lediglich eine Verbesserung in homeopathischer
Dosierung dar.

Die folgende Graphik zeigt die Prozef3anreize nach dem Vorschlag von Baunms.
Ab der von den Gerichten festgelegten Wahrscheinlichkeit, d.h. der Verneinung
einer aussichtslosen oder mutwilligen Klage, im Bild Baums'sche Sprungstelle
genannt, springt die Forderung des Klagers auf die Forderungskurve bei
Kostenfreiheit:

54 In dem Beispielsprozel? um 10000 DM mit 3600 DM Gesamtkosten, hat die Kostenentlastung
nach Baums fir einen Klager mit 85% Gewinnaussichten nur noch einen wirtschaftlichen Wert
von 0,15 = 3600 = 540 DM.

55 Fur den Bereich der Verfolgungsklagen gilt das Gesagte entsprechend.
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Forderungen des Klagers bei dessen Kostenfreiheit nach Baums/UImer

Ex
Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers
A
10000 -+ Gewinn des Klagersim Falle des Prozefisieges. , G*
Forderung des Klagersnach Baums bei K ostenentlastung
far ex ante nicht mutwillige Prozesse
— > Forderung des Klagers bei Prozef3kostenrisiko
» Forderung des Klagersohne eigenes ProzeR3kostenrisiko
I f Pk  subjektive Wahrscheinlichkeit des
Baums'sche Sprungstelle 100% Klagers, den Prozef zu gewinnen
- 36001 Gesamtkosten bei ProzeRRniederlage: K

3. Forderungen und Angebote bei nicht ersetzten Kosten

Nach der grundsétzlichen Regelung der Zivilprozef3ordnung hat die
unterliegende Partei die gesamten Kosten des Rechtsstreites zu tragen. Dazu
gehoren auch die dem Gegner erwachsenen Kosten, § 91 ZPO. Ungeachtet
dieser Vorschrift erhdt die obsiegende Partei typischerweise nicht ihre gesamten
Vollkosten vom unterliegenden Gegner erstattet. So wird nach § 91 ZPO z.B.
keine Entschadigung fur Arger, Aufregung oder Angst gewahrt. Wirtschaftlich
bedeutsam fir Anfechtungsprozesse ist weiterhin, dal3 der allgemeine
Zeitaufwand des Kl&gers fir die Prozel3vorbereitung wie das Sammeln und
Sichten von Tatsachen- und Rechtsmaterial auch dann nicht ersetzt wird, wenn
hierzu entgeltlich Dritte beauftragt werden™. Nicht erstattungsfahig sind ferner
der Aufwand fir Rechtsgutachten sowie fir Zinsen und Kosten eines Kredits zur
Finanzierung des Rechtsstreites™. |nsbesondere fiir Anfechtungs- und

56 T. Baums, Gutachten, Teil C.111.4.a. m.w.N.
57 Zo6ller/Hergel, ZPO, 20. Aufl. 1997, § 91 Rdz. 13.
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Verfolgungsklagen sind diese Kosten tblicherweise jedoch erheblich und
mussen daher im folgenden in die Analyse einbezogen werden.

Es soll somit dargestellt werden, wie sich solche vom jeweils unterlegenen
Gegner nicht zu ersetzenden Kosten (N) auf den Prozel3 auswirken.

Die Erwartungswerte der Parteien sehen nun wie folgt aus:

Ek:pk*G-(l-pk)*K-Nk
Ex= (G+K) « px— K - Ng

Ny stellen die dem Anspruchsteller im Falle seines Sieges nicht ersetzten Kosten
dar. Die Mindestforderungskurve des Anspruchstellers bel nicht ersetzten
Kosten in Hohe von N verlauft dann mit den Beispielszahlen wie folgt:

Forderungen des Klagers bei nicht ersetzten Kosten
Ex

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

10000

A

Gewinn des Kl&gersim Falle des Prozel3sieges. ,, G*

Forderung des Klagers bei voller K ostenerstattung

Forderung des Klagersim Falle von nicht ersetzten
> Kosten in Héhe von Ny

- 3600

| Pk  subjektive Wahrscheinlichkeit des
100% Klagers, den Prozel? zu gewinnen

Gesamtkosten: K

Die Forderungskurve des Anspruchstellers hat sich damit um den Betrag Ny
paralel nach unten verlagert. Fur jede subjektive Erfolgswahrscheinlichkeit hat
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der Anspruchsteller seine Mindestforderung um genau N¢ ermaligt.

Die Hohe der nicht ersetzten Kosten kann sich fur die Frage einer Erhebung
einer Anfechtungsklage al's entscheidend erweisen. Die von Baums™
nachgewiesene geringe Zahl der Anfechtungsklagen vor Mitte der 80er Jahre
kann damit auch auf die nicht ersetzten Kosten zuriickzuftihren sein.

Fir den Anspruchsgegner gilt das gleiche entsprechend: Der Anspruchsgegner
erhoht fur jede Erfolgswahrscheinlichkeit sein Hochstangebot um den Betrag Ny,
der ihm nicht ersetzten Kosten®. Dies gilt auch fiir den Fall, dai? er vollig sicher
zu gewinnen glaubt. Selbst dann ist er bereit, einen Betrag von Ny, anzubieten,
um einen Prozef3 zu vermeiden, daihm ja selbst bel vollig sicherem Sieg genau
diese nicht ersetzten Kosten erwachsen wrden.

Das Angebot des Beklagten bei nicht ersetzten Kosen
| Ep |

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desBeklagten
A

10000 | Angebot des Beklagten bei nicht ersetzten Kosten

in Hohe von N, (ERPRESSUNGSFALL I1)

Angebot des Beklagten bei vollem Kostenersatz

p subjektive Wahr scheinlichkeit des
Beklagten, den Prozef3 zu gewinnen

58 T. Baums, Gutachten, Teil C.1V.b.

59 Wie bereits bei der Behandlung der asymmetrischen Bedeutung des Streitgegenstandes fiir
Klager und Beklagten erwahnt, laf3t sich das Erpressungspotential rauberischer Aktionarsklagen
auch dadurch erklaren, dafl man die Zeitverzogerung aufgrund der Registersperre als nicht
ersetzte Kosten auffa3t. Bis zur Hohe des Wertes dieser nicht ersetzten Verzégerungskosten
erhéht das beklagte Unternehmen dann sein Angebot an den Klager. Er wurde daher als
..Erpressungsfall 11 bezeichnet. Der Fall der nicht ersetzten Kosten entspricht wirtschaftlich der
,American Rule* , d.h. der fehlenden Kostenerstattung fur die obsiegende Partei, vgl. hierzu M.
Adams, Kostenersatzrecht: ProzelRordnungsvergleich in 6konomischer Sicht”, in: 100 Jahre
ZivilprozeRordnung: Okonomische Analyse des Zivilprozesses/ Hrsg. Bundesministerium fiir
Justiz; P. Lewisch/W. H. Rechberger, Wien 1998, S. 225 ff.
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100%
Es sich zeigt somit, dal? nicht ersetzte Kosten Prozesse unwirtschaftlich werden

lassen. Wahrend im Falle der zuvor behandelten Kostenfreiheit des Klagers auch
aussichtslose Prozesse angeregt wurden, werden hier auch aussichtsreiche
Prozesse verhindert. Selbst dann, wenn der Kl&ger glaubt, mit Sicherheit zu
gewinnen, wird er mit seiner Forderung deutlich hinter seinem materiell-
rechtlichem Anspruch von 10000 DM zuriickbleiben, daer im Falle der Klage
aufgrund seiner nicht ersetzten Kosten erheblich weniger erhadt®. Allerdings
wird auch der Beklagte sein Angebot in Hohe der nicht ersetzten Kosten
aufstocken. Daraus ergibt sich ein vergrol3erter Bereich fir Verhandlungen, bei
denen die Verhandlungsmacht der Parteien Uber den Ausgang entscheidet. Im
Bereich der Aktionarsklagen kann man annehmen, dal3 die beklagten
Unternehmen aufgrund ihrer ,, grofReren Taschen® in der besseren
Verhandlungslage sind, so daf3 sich Vergleichsbereiche aufgrund der nicht
ersetzten Kosten fir sie einen Vortell darstellen. Lediglich dann, wenn die nicht
ersetzten Kosten etwa aufgrund einer Zeitverzogerung bei der
Registereintragung fir das Unternehmen ganz erheblich hdher sind als fiir den
Klager, kommt es zu einer veranderten Ausgangslage in den Verhandlungen mit
der Folge einer Ausbeutung des Unternenmens.

Zum Schutz des materiellen Rechts mul3 die Rechtsordnung daflr sorgen, dal3
die Hohe der nicht ersetzten Kosten gering und nicht asymmetrisch® verteilt ist.
Esist daher zu erwéagen, aufgrund ihrer positiven externen Effekte fur andere
Aktiondre fur die Anfechtungs- und Verfolgungsklagen die Kostenregelung des
8 91 ZPO zu &ndern und fur den Klager im Obsiegensfalle einen Ersatz der mit
der Prozef3vorbereitung entgeltlich beauftragten Dritten und notwendig
erscheinender Rechtsgutachten und Finanzierungskosten vorzusehen.

5. Gewinnvervielfachung fir den Klager

Wahrend Baums® in seinem Gutachten versuchte, im Wege einer —
wirtschaftlich unbedeutenden - Kostenentlastung wiinschenswerte
Aktionarsklagen zu fordern, wird von Wenger ® keine K ostenentlastung,
sondern ein Uber den geltend gemachten Betrag hinausgehendes Entgelt fur die
von erfolgreichen Kl&gern erhobenen Klagen gefordert. Hierdurch sollen die

60 Diese Lage entspricht vielen US-amerikanischen Kostenregelungen. Es handelt sich um eine
den dortigen Anwaltsinteressen dienende Fehlregulierung., vgl. hierzu M. Adams,
Kostenersatzrecht: ProzeRordnungsvergleich in 6konomischer Sicht", in: 100 Jahre
ZivilprozeRordnung: Okonomische Analyse des Zivilprozesses/ Hrsg. Bundesministerium fiir
Justiz; P. Lewisch/W. H. Rechberger, Wien 1998, S. 225 ff.

61 Diese Asymmetrie aufgrund der Registersperre kann durch den Vorschlag von T. Baums,
Gutachten, Teil C.VII. beseitigt werden.

62 T, Baums, Gutachten, Teil C.VII.
63 E. Wenger, AG Sonderheft 1997, S. 59.
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Muhen und Risiken entgolten werden, die Klager bel Prozessen mit
Drittwirkung auf sich nehmen, um auch fr unbeteiligte Dritte beglinstigende
ProzeRergebnisse herbeizufiihren®.

Die Wirkung eines solchen Systems soll anhand des Beispiels einer
Gewinnverdoppelung fir den Klager im Falles seines Sieges dargelegt werden.

Der Erwartungswert des Prozesses betragt fir den Fall einer
Gewinnverdoppelung dann fir den Klager:

Ec= pe-2G- (1- py) - 3600
E.= pk*(ZG+ K)—3600
Ec= py - 23600 — 3600

Fir den moglichen Beklagten andert sich die Lage wie folgt:
Eb=po+0-(1-py)«(2+G+K)

Er= (2-G+K)«pp-n-G-K

E, = (20000 + 3600) « pp, - 20000 — 3600

E, = (23600) - pp - 23600

84 Der Vorschlag des Verfassers, AG Sonderheft 1997, S. 10, der ebenfalls ein Entgelt flr den
erfolgreichen Klager verlangt hatte, folgt im Anschluf.



Reine Gewinnverdoppelung fur den Klager
- Klager seite -

Ex
Erwartungswert des Prozesses

ausder Sicht desKlagers
A

20000 Verdoppelter Gewinn desK lagersim Falle des
Prozel3sieges. , 2G* (20 000)

— Forderung desKlager s bei verdoppeltem Gewinn

10000 + Einfacher Gewinn desK lagersim Falle des Prozef3siege
G (10000)

Forderung desKlagersim geltenden Recht

Forderung des Klagers, wenn er kein eigenes
Prozel3kostenrisiko zu tragen hat

| pk subjektive Wahrscheinlichkeit des
l Klagers, den Prozel? zu gewinnen

100%

- 3600 Gesamtkosten im Falle der Prozel3niederlage: K
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Reine Gewinnverdoppelung fur den Klager
- Beklagtenseite -

| Ep |
Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desBeklagten

A

20000+3600

G+K
10000 + 3600

» Angebot bei Gewinnverdoppelung fur den Klager
10000

» Angebot des Beklagten in den aulRergerichtlichen
Verhandlungen im geltendem Recht

subjektive Wahrscheinlichkeit des

Beklagten, den Prozef3 zu gewinnen
100% ’ ’

Es zeigt sich somit, dal3 der mogliche Kl&ger seine Forderungen gegen den
Beklagten rasch und ganz erheblich erhéht, wéhrend der mogliche Beklagte sein
Angebot ebenfalls aufzustocken genétigt wird. Das Forderungsverhalten des
Kl&gersist schon bel kleineren Siegesaussichten deutlich aggressiver als selbst
im Falle der volligen Kostenfreistellung.

Die Vorstellung von Wenger geht nun dahin, dal3 zur Abwehr und zur
Uberwindung von Trittbrettf ahrerverhalten dem Klager fir seine Leistung ein
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erhohter, z.B. verdoppelter Anspruch zuzusprechen sal. Die von Wenger
gewilnschte Regelung weist den Vorteil auf, dal3 sie einen Weg aus dem
Marktversagen aufgrund des Collective Action/Trittbrettfahrerproblems bel
Klagen mit Drittwirkung aufzuweisen scheint. Der Klager einer Anfechtungs-
oder einer Haftungsklage hat aufgrund der Drittwirkung auch zum Vortell der
anderen Aktionére obsiegt. Wie die Graphik deutlich macht, hat dies jedoch zur
Folge, dal? eine derartige Regelung unmittelbar eine ganz erheblich gesteigerte
Klagehaufigkeit auch fur aussichtslose Klagen mit sich bringt, da auch kleinste
Siegeswahrscheinlichkeiten aufgrund des hohen Siegespreises eine
Klageerhebung wirtschaftlich machen.

Da man den Erwartungswert bel einer haufigeren Wiederholung desgleichen
Ereignisses a's seinen durchschnittlichen Ertrag auffassen kann, ergibt sich, dal3
sich ein positiver Ertrag eines 10000 DM Prozesses mit den Beispielskosten von
3600 DM bel geltender Rechtslage erst ab einer Siegeswahrscheinlichkeit (d.h.
einer durchschnittlichen ProzeRsiegesrate) von 26,47% einstel[t®. Bei einer
Verdoppelung des Gewinns fur den Kl&ger ist die Rentabilitétsgrenze schon bei
einer durchschnittlichen Gewinnhaufigkeit von 15,25% erreicht, wahrend sich
bei einer Gewinnverdreifachung die Schwelle auf 10,71% verschiebt®”. Anders
gewendet: selbst die Erhebung vallig aussichtsloser, d.h. unbegriindeter Klagen
rechnet sich bei der von Wenger vorgeschlagenen Erhéhungen des
Siegespreises®.

Der Fehler der von Wenger gewlnschten Regelung besteht darin, dal? sie
asymmetrisch ist: der Klager erhédlt im Falle der Gewinnverdoppelung einen
verdoppelten Betrag, mul3 jedoch nicht die Rechtsverfolgungskosten der
verdoppelten Gewinne tragen. Der Vorschlag einer Gewinnverdoppelung lauft
daher im Ergebnis darauf hinaus, lediglich die Gewinnaussichten auf den Klager
Uberzuleiten, das damit verbundene Kostenrisiko jedoch nicht. Diese Verletzung
der Kostenwahrheit fuhrt jedoch zu einer Subvention auch aussichtsloser
Prozesse und kann daher nicht empfohlen werden. Sieist in dieser Form damit
von Baums™ zu Recht abgelehnt worden.

65 Ex = p * 10000 - (1 - p) * 3600 =0
Ex= px~13600 — 3600 = 0
Pk = 3600/13600 = 26,47 %.

66 Ex = pi * 20000 - (1 - p) * 3600 =0
Ex= px~23600 — 3600 = 0
Pk = 3600/23600 = 15,25 %,

67 Ex = px * 30000 - (1 - pk) * 3600 =0
Ex= px~33600 — 3600 = 0
px = 3600/33600 = 10,71 %.

68 \Wenn Baums, Gutachten, Teil C.I11.4.e in seiner Ablehnung des Vorschlages von Wenger von
einer durch eine solche Regelung hervorgerufenen ,,Quersubventionierung* und Herausbildung
eines Klagegewerbes spricht, wird ihm dieser Sachverhalt vor Augen geschwebt haben.

69 T. Baums, B.I1.1.b.



6. Gewinn- und Kostenverdoppelung auf der Klagerseite

Wihrend der Vorschlag von Wenger ° zur Beriicksichtigung der positiven
Drittwirkung erfolgreicher Klagen im Wege einer Gewinnvervielfachung durch
eine nicht gerechtfertigte Asymmetrie in der Gewinn- und Verluststruktur
gekennzeichnet ist, soll hier nun die |dee untersucht werden, dem Kl&ger das
Recht zu geben, in seiner Klageschrift eine ihn fr den Prozef3 bindende
Verdoppelung des Gewinnes und auch der Kostenbelastung fir ihn zu
beantragen.

Nach dem hier untersuchten Verfahren sollen — auf ausdrticklichen Antrag des
Klégers bel Einreichung der Klageschrift — vom Gericht der doppelte
geschuldete Gewinn bel einer gleichzeitigen Verdoppelung der Kosten
zugesprochen werden: Es ergibt sich dann folgende Lage fir den
Erwartungswert des Klagers:

Ek=2*pk*G- 2+ (1-pk)*K
Mit den Zahlen des Beispielsfalles:

Ex= 2. e~ 10000 - 2- (1 - py) - 3600)
Ex = px+ 20000 - (1 - px) » 7200) = px » 20000 — 7200 + pk » 7200)
E = Pk = 27200 — 7200

Fragt man sich, ab welcher Schwelle hier eine Forderung mit Prozef3drohung
erhoben wird, ergibt sich folgendes Bild:

Ex= px+23600—-7200=0
px = 7200/27200 = 26,47%

Es zeigt sich somit, dal3 eine gleichzeitige Gewinn- und Kostenverdoppelung
erst dann héhere Forderungen verursacht, wenn — wie im geltenden Recht - die
26,47% Schwelle tberschritten wird. Erst ab dieser Schwelle, wirkt sich die
Erh6hung der Siegespramie forderungs- und damit auch
klagehaufigkeitserhbhend aus. Dies besagt, dal eine Verdoppelung von Kosten
und Gewinn aussichtslose Prozesse unterhalb dieser Schwelle mehr alsim
geltenden Recht zurtickdrangt, aussichtsreiche Prozesse jedoch erheblich
fordert. Die Verdoppelung der Gewinne und Kosten ist damit geeignet, das
Trittbrettfahrerproblem bei Klagen mit Drittwirkung zu |6sen, ohne
aussichtslose Klagen unangemessen zu fordern.

Bei einer BeschluRanfechtung ist der Klageantrag des Aktionérs nicht auf die
Zahlung einer Geldsumme, im Rechenbeispiel mit G bezeichnet, gerichtet. Um
die Aktionérsklage dennoch auch fur Kleinaktiondre wirtschaftlich zu machen,

70 E. Wenger, AG Sonderheft 1997, S. 59.



sollte dem obsiegenden Klager neben der Kassierung des Beschlusses ein
bestimmtes Kostenvielfaches als zusétzlicher Gewinn zugesprochen werden. Im
Beispiel waren die Gesamtkosten eines 10000 DM Prozesses beider Parteien
rund ein Drittel. So sollte als Entgelt fir die vom Anfechtungsklager erzeugten
positiven externen Effekte diesem ein Dreifaches der erstattungsfahigen
Gesamtkosten zugesprochen werden.

Aus der Sicht des moglichen Beklagten ist zu beachten, dal3 er im Falle eines
doppelten Kostenersatzes durch einen unterlegenen Kléger nunmehr im Falle
des Prozef3sieges nicht mehr gunstigstenfalls nichts, zu zahlen hat, sondern
aufgrund eines verdoppelten Kostensatzes in Hohe der nicht angefallenen
einfachen Kosten eine Einzahlung vom unterlegenen Klager erzielt.

Ep=po- K - (1- pp) « (2G + 2K)

Eb = po+ 3600 - (1 - ps) » (20000 + 7200)
Eb = pp ~ 3600 - 27200 + pp~ 27200

Ep = pp » 30800 — 27200.

Ist der Beklagte sicher, den Prozeld zu gewinnen, d.h.: p,= 1, betragt seine
erwartete Auszahlung im Falle eines Prozesses - 3600. Das Minuszeichen
besagt, dal3 er statt einer Auszahlung eine Einzahlung in Hohe von 3600 DM
erhdlt. Ist der Beklagte gewil3, den Prozef3 zu verlieren: dh.: pp, = 0, belaufen sich
seine erwarteten Auszahlungen auf 27200 DM.

Die Ergebnisse stellen sich flr das Beispiel einer Verdoppelung graphisch wie
folgt dar:
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Ex

Gewinn- und Kostenverdoppelung auf der Klager seite

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

4

20000

10000

N

Verdoppelter Gewinn des Klagersim Falle des
Prozel3sieges. 2G

P Forderung des Klagers bei Gewinnverdoppelung

Einfacher Gewinn des Kléagersim Falle des
Prozel3sieges. G

Forderung des Klagersim geltenden Recht

Forderung des Klagers bei Gewinn — und Kostenverdoppelung

- 3600

- 7200 1

| Pk  subjektive Wahrscheinlichkeit des
100% Klagers, den Prozel? zu gewinnen

Gesamtkosten im Falle der ProzelRniederlage: K

Verdoppelte Gesamtkosten im Falle der Prozel3niederlage: 2K
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Gewinn- und Kostenverdoppelung
- die Beklagtenseite -

| Ep |
Die erwarteten Auszahlungen

desBeklagten
{L

2(G +K)
20000 + 7200

20000 + 36009

» Angebot bei Gewinn- und K ostenverdoppelung

G+K
10000 + 3600

» Angebot bei bloRer Gewinnverdoppelung fiir den Klager
10000

» Angebot im geltenden Recht

subjektive Wahrscheinlichkeit des

1(1)0/0 Beklagten, den ProzeR3 zu gewinnen
Fall der verdoppelten
Kostenerstattung:
- 3600 ¢

Es zeigt sich somit, dal3 der Beklagte sein Angebot bis auf hohe eigene
Siegeswahrscheinlichkeiten im Vergleich zum geltenden Recht deutlich erhoht.
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7. Gewinnverdoppelung und Kostenvervierfachung auf Klagerantrag

Will man dem Kl&ger einen stéarkeren Anreiz geben, nur besonders
aussichtsreiche Klagen zu erheben, ist dies erreichbar, indem man dem Klé&ger
das Recht einraumt, den Antrag zu stellen, dal3 ihm im Siegesfalle ein
verdoppelter Gewinn zugesprochen werde, jedoch mit der Folge, dal3 die von
ihm zu tragenden Kosten im Verlustfalle vervierfacht werden: Eine solche
Regelung bringt es mit sich, dal3 ein Klager nur fir aussichtsreiche Klagen von
dieser Option Gebrauch machen wird. Zugleich stellt diese Regelung eine
LAsung des , Trittbrettfahrerproblems® fir Klagen mit Drittwirkung dar.

Die folgende Graphik zeigt deutlich, dal3 im Falle einer solchen Regelung fur
wenig aussichtsreiche Klagen deutlich geringere Forderungen erhoben werden,
ab einer Siegeswahrscheinlichkeit von 41,86% die Forderungshohe jedoch rasch
und stark Uber die im geltenden Recht erhobenen Forderungen ansteigt.

Ex= Pes2+10000- 4+ (1- po = 3600 = pg» 20000 - (1 - py) « 14400)
Ec= pr- (20000 + 14400) - 14400

Die Schwelle ab der ein Prozel3 einen Erwartungswert von grof3er null hat, ergibt
sich as:

px = 34400/14400 = 41,86%

Dies besagt, dal3 die Zahl der Prozesse mit geringeren Siegeschancen deutlich
sinken wird, wahrend die Zahl der Prozesse mit hoheren Siegesaussichten stark
ansteigt.

Werden die Kosten bei welterhin nur verdoppeltem Gewinn vervierfacht, macht
der Beklagte im Falles seines Sieges einen Nettogewinn in Hohe der dreifachen
ersetzten Kosten:

Ep=pp+ 3K - (1-pp) + (2G + 4K)

Ey = pp+ 10800 - (1 - pp) + (20000 + 14400)
Ep = pp + 10800 - 34400 + py+ 34400

Ep = pp » 45200 — 34400.

Ist der Beklagte sicher, den Prozef3 zu gewinnen, dh.: p,= 1, betragt seine
erwartete Einzahlung aufgrund der Kostenvervierfachung im Falle eines
Prozesses 10800 DM. Ist der Beklagte gewil3, den Prozef3 zu verlieren: dh.: p, =
0, belaufen sich seine vom zu tétigen erwarteten Auszahlungen auf 34400 DM.

Graphisch stellt sich eine solche Regelung wie folgt dar:



Gewinnverdoppelung und Kostenvervierfachung auf der Klagerseite

Ex

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

20000

10000

A

Verdoppelter Gewinn desK lagersim Falle des
Prozef3sieges: 2 G

Forderung desKlagersbei blof3er Gewinn-
> verdoppelung (, Wenger*)

Einfacher Gewinn desKlagersim Falle
desProzelRsieges. G

Forderung desKlagersim geltenden Recht

Forderung des K lagersbei verdoppeltem Gewinn
und vervierfachten Kosten (, Adams|1)

Forderung desK lagersbei Gewinn und
K ostenver doppelung (, Adams|“)

- 3600 |

- 7200 1

| Pk subjektive Wahrscheinlichkeit des
100% Klagers, den Prozel? zu gewinnen

tkosten im Falle der ProzeRRniederlage: K

Verdgppelte Gesamtkosten im Falle der Prozel3niederlage: 2 K

- 14400 — Vervierfachte Gesamtkosten im Falle der Prozel3niederlage: 4K
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| Eyp |

Gewinn- und Kostenvervierfachung
- die Beklagtenseite -

Die erwarteten Auszahlungen

desBeklagten
N

1

2G+4K
20000 + 14400

2(G +K)
20000 + 7200

20000 + 36004

G+K \
10000 + 3600

10000

— Angebot bei Gewinnverdoppelung und K ostenvervierfachung (, Adams11*)

. » Angebot bei Gewinn- und K ostenverdoppelung (, Adams 1*)

» Angebot bei reiner Gewinnverdoppelung fir den Klager

Angebot im geltenden Recht

subjektive Wahrscheinlichkeit des

- 3600

Fall der vervierfaghten

Kostenerstattung:

-1060(

1000/0 Beklagten, den Prozef zu gewinnen



Die Gewinnverdoppelung bewirkt fir Klagen mit Giberwiegenden
Siegesaussichten fir den Klager einen starken Anreiz, vor Gericht zu gehen und
die gewtinschte Klage mit Drittwirkung zu erheben. Das Problem einer zu
geringen Anzahl von Aktionarsklagen aufgrund des Trittbrettfahrens und der
rationalen Apathie wird durch die Gewinnverdoppelung oder —vervielfachung
gelost. So ist der Anreiz, mit positiver Wirkung auch fiir Dritte zu klagen durch
die Gewinnverdoppelung deutlich verbessert, durch die Kostenvervierfachung
jedoch auf die aussichtsreicheren Klagen beschrénkt. Da aussichtsreiche Klagen
nichts anderes besagen, as dal? der Klager mit seiner Klage im Rechte ist,
konnen diese nicht as,,mif3brauchlich* angesehen und zum Gegenstand von
Einddmmungsversuchen werden.

8. Risikoaversion und Zivilprozel

Die vorliegende Untersuchung ging bisher davon aus, dal3 sich die Parteien in
ihren Uberlegungen nicht davon beeindrucken lassen, daR ein Prozef? oder eine
bestimmte Kostenregelung ihr Einkommen bel gleicher durchschnittlicher Hohe
einer starkeren Schwankung unterwirft. Richten die Parteien ihre Entscheidung
Uber einen Gang zum Gericht - wie bisher angenommen - lediglich am
Erwartungswert aus und lassen sie die stérkere Streuung ihres Einkommens
unbeachtet, verhalten sie sich risikoneutral. Ein Anspruchsteller ist somit dann
Lrisikoneutral“, wenn er ein Vergleichsangebot des Anspruchsgegners von 3200
DM als ebenso gut ansieht wie einen Zivilprozef3 um 10000 DM mit 3600 DM
Kosten bel einer 50 %igen Siegeschance, dessen Erwartungswert ebenfalls 3200
DM betrégt. Er ist jedoch ,risikoscheu®, wenn er das Vergleichsangebot der
gleich hohen erwarteten, jedoch starker streuenden Zahlung im Falle des
Zivilprozesses vorzieht.

In der Redlitét |a3t sich beobachten, dal? es vielen Menschen im algemeinen
keineswegs gleichgultig ist, ob sie ein bestimmtes Einkommen mit der
Wahrscheinlichkeit 1 besitzen oder ein zwar doppelt so hohes Einkommen
lediglich mit der Wahrscheinlichkeit 1/2. Die meisten Menschen werden trotz
gleich hohen Erwartungswertes das sichere EiEnkommen dem unsicheren
Einkommen vorziehen und sich damit risikoscheu verhalten.

Da eine aul3ergerichtliche Zahlung eine sichere Zahlung ist, wird der
Anspruchsteller somit erst dann zu einem Prozef3 mit seinem unsicheren
Zahlungsstrom schreiten, wenn der Erwartungswert des Prozesses das
aul3ergerichtliche Zahlungsangebot des Anspruchgegners und zusétzlich die von
ihm zur Uberwindung seiner Risikoscheu angesetzte Risikopramie zu
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Ubertreffen vermag. In entsprechender Weise wird auch der risikoscheue
Anspruchsgegner in den vorgerichtlichen Verhandlungen ein seinen
Erwartungswert des Prozesses Ubersteigendes Angebot unterbreiten, da auch er
sein Angebot um eine Risikoprémie vergrof3ert hat, um die mit einem Prozef3
verbundene Schwankungsunsicherheit auszugleichen™. Risikoscheu auf Seiten
der Beteiligten vergrof3ert damit den Verhandlungsbereich und verhindert
Klagen™. Diese Wirkung ist jedoch bei Klagen mit positiven externen Effekten
nicht erwinscht.

Die folgende Graphik verdeutlicht die Wirkung der Risikoscheu auf das
Verhalten der Betelligten:

Die Entscheidung zum Prozef3 bei Risikoscheu: Die Klager seite
Ex

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

A

10000 Gewinn desKlagers. ,, G* = 10000
Fogterung des Klagers bei Risikoneutralitat

Forderung des Klagers bei Riskoscheu

| pk subjektive Wahrscheinlichkeit des
100% Klagers, den ProzeR? zu gewinnen

& Vgl. hierzu M. Adams, Okonomische Analyse des Zivilprozesses, Athendum 1981, S. 66 ff.

2 Die Hohe des Risikoausgleichs ist eine psychologische Charakteristik der jeweils handelnden
Personen, die sich aus ihrer héchst personlichen subjektiven Bewertung der verschiedenen
mdoglichen Einkommenshdéhen ergibt. Hierbei lassen sich jedoch zwei wichtige Verhaltensweisen
von Individuen gegeniiber dem Risiko unterscheiden. Im Fall "konstanter absoluter
Risikoaversion" wird eine Person immer den gleichen Risikoausgleich fur das Wagnis eines
Prozesses ansetzen, unabhangig davon, tber welches Einkommen sie ansonsten verflgt. Zeigt
eine Person dagegen "konstante relative Risikoaversion", verringert sie mit steigendem
sonstigen Einkommen die Hohe ihrer Risikopramie fiir das Wagnis eines bestimmten Prozesses.
In der Realitat ist “konstante relative Risikoaversion* ein haufig zu beobachtendes Verhalten.
Dies heil3t, daR’ wohlhabende Personen eine geringere Risikopramie als Arme benétigen.

- 3600
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Die Entscheidung zum Prozef3 bei Risikoscheu: Die Beklagtenseite

| Eb |
Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desBeklagten

A

G+K
10000 + 3600

Angebot des Beklagten bei Risikoscheu
10000

PQt des Beklagten bei Risikoneutralitat

p subjektive Wahr scheinlichkeit des
Beklagten, den Prozef? zu gewinnen

100%

Die in diesem Aufsatz zuvor untersuchten Kostenregelungen unterscheiden sich
— selbst bel gleich hohem Erwartungswert — erheblich in der Hohe der
Zahlungen bel Prozef3niederlage und Prozefisieg. Eine VergroRerung des
Schwankungsrisikos bel bestimmten Kostenregelungen fuhrt bel moglichen
risskoscheuen Klagern jedoch dazu, dal3 sie aufgrund der erhdhten
Schwankungsmdglichkeit auf die Erhebung von Klagen bel diesen
Kostenregelungen verzichten. Damit erweisen sich fir risikoscheue Personen
Prozesse als vortellhafter, die Kostenrisiken herausnehmen, selbst dann, wenn
sie einen geringeren Erwartungswert erzeugen.

Die folgende Graphik zeigt die Wirkung der Vorschlége von Baums und
Baums/UImer ” fiir die Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage und das
Verfolgungsrecht. Ab dem mit Baums'scher Sprungstelle bezeichneten Punkt
werden die moglichen Kléager nach den Vorschldgen von Baums und Ulmer von
den Kosten entlastet.

73 T. Baums, Gutachten, Teil F.IV.4.; Ulmer, ZHR 163 (1999), 290, 341



Da Uber die endgtiltige Kostenentlastung im Falle der Anfechtungs- und
Nichtigkeitsklage erst am Ende des Prozesses entschieden werden soll, handelt es
sich bis zu diesem Zeitpunkt um einen ex-ante Wert. Dies bedeutet, dal die
Kostenentlastung fur den Klager bis zuletzt mit einem Risiko belastet bleibt.
Aus diesem Grunde springt die Forderung des Klagers im Falle der
Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage an der Baums'schen Sprungstelle lediglich
auf die Kurve der Forderung eines risikoscheuen und kostenbefreiten Klégers.
Wie die nachstehende Graphik zeigt, stellt diese Regelung eine deutliche
Verbesserung fir risikoscheue Aktionére dar.

Die Forderung des Klagers im Falle des Verfolgungsrechtes springt noch weiter
nach oben auf die Kurve der Forderung des risikoneutralen und
kostenentlasteten Klagers. Der Grund hierfir besteht darin, dai3 die Kl&ger nach
Beendigung des von Baums und Ulmer vorgesehenen Zulassungsverfahrens
sicher wissen, ob sie von den Kosten der Klage entlastet sind oder nicht. Die
Kosten sind daher nicht mehr mit eéinem Risiko belastet, so dal? sich die Lage
eines solchen Klagers ab der Sprungstelle as digenige eine Klagers ohne jede
Kostenbelastung darstellt. Die Graphik zeigt fir diese Gruppe der risikoscheuen
Kl&ger eine ganz erhebliche Verbesserung ihrer Lage und eine beachtliche
Teillésung des Trittbrettfahrerproblems.

Forderungen des Klagers bei Riskkoscheu und K ostenentlastung
Ex

Erwartungswert des Prozesses
ausder Sicht desKlagers

!

10000

Forderung des Klagers bei Risikoneutralitat

Forderung des Klagers bei Riskoscheu

Forderung des K lagers bei Risikoscheu und

K ostenfreiheit
/ | Pk  subjektive Wahrscheinlichkeit des

Baums sche :lCI)O% Klagers, den Prozel? zu gewinnen
Sprungstelle

- 3600 1




Da Risikoscheu — fr den Bereich der nicht-existentiellen Prozesse — eine
subjektive Verzerrung der Wirklichkeit darstellt und der auf ihrer Grundlage
vorgenommene Verzicht auf die erzielbaren Erwartungswerte durch zu geringe
Forderungen oder durch eine erhdhte Nachgiebigkeit eine unwirtschaftliche
Verhaltensweise darstellt, sind viele mogliche Klager und Beklagte, wie etwa
Unternehmen, Aktionarsvereinigungen, aber auch Berufsklager nicht mit
Risikoscheu behaftet. Dies gilt jedoch fir viele private Kleinaktionare
moglicherweise nicht. Angesichts einer blihenden Versicherungsbranche im
Verbraucherbereich kann angenommen werden, dal3 sich Kleinaktiondre durch
Kostenrisiken aus Risikoscheu Giber Gebihr von Prozessen abschrecken lassen.

Der in diesem Aufsatz vertretene Vorschlag einer Kostenverdoppelung oder
Kostenvervierfachung as Voraussetzung einer Gewinnverdoppelung, bewirkt
alerdings keine zusétzliche Prozef3abschreckung fir Kleinaktionédre, da das
erhohte Kostenrisiko einen Kléger janur auf seinen Antrag hin treffen kann,
also von ihm — gegebenenfalls trotz Risikoscheu — als eine glnstigere Losung
eingeschétzt wird. Allerdings werden viele risikoscheue Klager trotz der
erhohten Gewinnmdglichkeit aufgrund ihrer subjektiven Uberbewertung des
ebenfalls erhohten Kostenrisikos diesen Weg nicht gehen wollen. Insofern
verpuffen die Vorschlage der Gewinn- und Kostenvervielfachung bel dieser
Klagergruppe wirkungslos, nicht jedoch bel der fur die Unternehmenskontrolle
bedeutenderen Gruppe der rationalen Kl&ger.

Zusammenfassend |&l3t sich festhalten, dal3 im Lichte mdglicher Risikoscheu von
Kleinaktionaren die Vorschlage von Baums und Baums/Ulmer”, die bei einer
Nichtigkeits- und Anfechtungsklage die Kléger auch bel verlorenen, aber nicht
mutwillig angestrengten Prozessen von den Prozef3kosten entlasten wollen und
fur das Verfolgungsrecht ein Zulassungsverfahren mit verbindlicher
Kostenentscheidung vorsehen, sich nicht mehr nur als eine ,,homeopathische*
Verbesserung des Trittbrettfahrerproblems erweisen, sondern eine wichtige und
sinnvolle Hilfe fir eine Steigerung der Aktionarsklagen beinhalten. Die
Vorschlage von Baums und Baums/UImer sollten daher zusétzlich neben der
hier vorgeschlagenen Antragsmaoglichkeit auf Gewinn- und
Kostenvervielfachung verwirklicht werden.

74 \Vgl. T. Baums, Gutachten, Teil C.VII.



V. SchluBbemerkungen

Die Vorschlage im Gutachten von Baums ziehen erpresserischen
Aktionéarsklagen die Zdhne, entscharft aber nur fir die kleinere Gruppe der
risikoscheuen Kleinaktionare das , Trittbrettfahrerproblem® mit seiner zu
geringen Zahl von Aktionarsklagen mit Drittwirkung. Eine sachgerechte
Kontrolle des Management und der Mehrheitsmacht anderer Aktionare im Wege
der Aktionarsklage sollte daher mit der Einfilhrung der Moglichkeit gel Ost
werden, dal? der Kl&ger auf seinen Antrag hin fur den Fall seines Obsiegens
einen verdoppelten Gewinn zugesprochen erhdlt, im Falle einer Niederlage
jedoch eine Kostenvervierfachung zu tragen hat. Erst durch die so verstarkten
Anreize zur Klageerhebeung kdnnen die Klagerechte der Aktionare ihre
wichtige Rolle bei der Organisation der Eigentumsrechte an Unternehmen ohne
das bisherige Marktversagen spielen und in Zukunft daflir sorgen, daf3
Aktiengesellschaften eine bessere Organisation zur Schaffung von Gitern in
einer arbeitsteiligen Welt sind.

V1. Anhang: Die Wirkung der Kosten- und Gewinnregelungen im
Vergleich

Die Wirkungen auf die Forderungeshthe und das Angebot des moglichen
Beklagten sollen in diesem Anhang Ubersichtlich anhand eines einheitlichen
Zahlenbeispiels nochmals zusammenfassend dargestellt werden. Alle
verschiedenen Rechtsregelungen werden anhand eines konkreten Beispiels
durchgerechnet und einander gegeniibergestellt.

Im folgenden Beispiel geht es daher wieder um einen Anspruch von 10000 DM
und Gesamtkosten fir beide Parteien in Hohe von 3600 DM. Um eine
prozefdtréchtige Situation zu untersuchen, sei angenommen, dal3 beide Seiten
jeweils mit 66% an ihren Sieg glauben. Die jewelligen Forderungen und
Angebote ergeben sich dann wiefolgt:

1. Geltendes Recht
Die Forderung des moglichen Klagers:

E.= pk*(G+ K)—K
Ex= px 13600 — 3600 = 0,66 ~ 13600 — 3600 = 8976 — 3600 = 5376

Das Angebot des mdglichen Beklagten:



Er=pPo+0-(1-py) « (G+K)
Ep=po+0-(1-py) -~ (13600) = - (1 — 0,66) 13600 = - 4624"

2. Asymmetrisch erhohte Bedeutung des Prozef3gegenstandes flr den
Beklagten (Erpressungsfall I')

Die Forderung des moglichen Klégers andert sich nicht, dafir ihn der
Erwartungswert gleich bleibt:

Ec= pe-(G+K)-K
Ex= p« 13600 — 3600 = 0,66 « 13600 — 3600 = 8976 — 3600 = 5376

Das Angebot des moglichen Beklagten: Es sei angenommen, dald der Wert der
Streitsumme fir den Beklagten 3 mal so hoch ist: n = 3:

Ex=pb+0-(1-pp+(n:«G+K)
Ep = - 0,34+ (310000 + 3600) = - 0,34. 33600 = - 11424

3. Forderung des Klagers bel Kostenfreistellung des Klagers
Ex= p«+(G+K)—-0=0,66 - 13600 = 8976

Das Angebot des moglichen Beklagten bleibt unverandert: - 4624

4. Forderungen und Angebote bei nicht ersetzten Kosten

Die Forderung des mdglichen Klégers. Es sei angenommen,dal3 die nicht
ersetzten Kosten Ny des Klagers ein Viertel der Gesamtkosten, dh.: 3600/4 =
900 betragen:

Ex=px+ G- (1-py) K - Ng= 0,66 - 10000 — 0,34 - 3600 — 900 = 4476

Das Angebot des moglichen Beklagten: Es sei angenommen, dal3 die nicht
ersetzten Kosten Ny, des Klagers ebenfalls ein Viertel der Gesamtkosten, dh.:
3600/4 = 900 betragen. Das Angebot des mdglichen Beklagten ergibt sich dann
as:

En=pp+0-(1-pp+(G+K)-Np
Eo = po-0- (1- py) + (13600) — 900 = - (1— 0,66) - 13600
Ep=- 4624 - 900 = - 5524

75 Das Minuszeichen besagt, daR es sich fur den méglichen Beklagten um eine Auszahlung
handelt. Sein Angebot ist daher 4624.- DM.
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5. Gewinnverdoppelung fir den Klager
Die Forderung des moglichen Kl&gers:

Ec= p* 2G- (1-po) * 3600
Ex= pk = (2G + K) — 3600
Ex= px+ 23600 — 3600 = 0,66 - 23600 — 3600 = 11976

Das Angebot des moglichen Beklagten:

Ep=pPo+0-(1-py)+(2+G+K)
Ep = (2*G+K)*pb—n*G—K
E, = (20000 + 3600) « pp - 20000 — 3600 = 23600 - p, — 23600 = - 8024

6. Gewinn- und Kostenverdoppelung auf Klagerantrag

Die Forderung des moglichen Klagers sei auf der Grundlage einer Gewinn- und
Kostenverdoppelung errechnet:

Ex=2+«px+G- 2« (1-pk)*K
Ec= 2 pe- 10000 - 2« (1- py) =3600) = Py~ (20000 + 7200) - 7200
Ex = 0,66 - 27200 - 7200 = 0,66 - 27200 — 7200 = 10752

Bel der Frage nach dem Angebot des mdglichen Beklagten ist zu beachten, dal3
er im Falle eines doppelten Kostenersatzes durch einen unterlegenen Klager
nunmehr im Falle des Prozef3sieges nicht mehr glnstigstenfalls “ 0%, zu zahlen
hat, sondern aufgrund eines verdoppelten Kostensatzes in Hohe der nicht
angefallenen einfachen Kosten eine Einzahlung erzielt:

Ep=po+ K- (1-pp) ~ (2G + 2K)
Eb = po = 3600 - (1 - ps) = (20000 + 7200)

E,=0,66 - 3600 - 27200 + 0,66 - 27200 = 0,66 ~ (3600 + 27200) - 27200
Ep = 0,66 « 30800 — 27200 = - 6872.

7. Gewinnverdoppelung und K ostenvierfachung auf Klagerantrag

Die Forderung des moglichen Kl&gers:

Ex= pk=2+10000-4 = (1-pk)~3600 = pk=20000 - (1 - px) - 14400)
Ex = p«~ (20000 + 14400) - 14400 = 0,66 « 34400 — 14400 = 8304

Das Angebot des moglichen Beklagten:

Eo=pPo~ 3K - (1-pp) « (2G + 4K)
E, = po- 10800 - (1 - py) - (20000 + 14400)



Eb = pp + 10800 - 34400 + p,+ 34400

Ep = pp + 45200 — 34400 = 0,66 + 45200 — 34400 = - 4568

Ubersicht tiber die Folgen der

einzelnen Gewinn- und Kostenregelungen anhand

eines Beispiels

Forderung des
Klagers an den
Beklagten

Angebot des

Beklagten an den

Klager

Geltendes Recht

5376

4624

Kostenfreistellung des Klagers

8976

4624

Asymmetrisch erhdhte
Bedeutung des
Prozeligegenstandes fur den
Beklagten (Erpressungsfall)

5376

1

1424

Gewinnverdoppelung fur den
Klager

11976

8024

Nicht ersetzte Kosten beim
Klager und Beklagten in Hohe
von einem Viertel der
Gesamtkosten

4476

5524

Gewinn- und
Kostenverdoppelung auf
Klagerantrag

10752

6872

Gewinnverdoppelung und
Kostenvervierfachung auf
Klager-antrag

8304

4568
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